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บทค ัดย ่อ ภาษาไทย 

นครินทร์ บุตรภักดีธรรม : มาตรการทางกฎหมายในการก ากับการท าธุรกรรมระหว่าง
บ ริ ษั ทป ร ะกั น ภั ยกั บบุ คคล ที่ เ กี่ ย ว ข้ อ ง  (LEGAL MEASURES FOR REGULATING 
TRANSACTIONSBETWEEN INSURANCE COMPANY AND RELATED PARTY) อ .ที่
ปรึกษาวิทยานิพนธ์หลัก: ผศ. ดร. พัฒนาพร โกวพัฒนกิจ {, 212 หน้า. 

วิทยานิพนธ์ฉบับนี้ มีวัตถุประสงค์ในการศึกษาปัญหาของการท าธุรกรรมที่ท าระหว่างบรษัิท
ประกันภัยกับบุคคลที่เกี่ยวข้อง แนวคิด ทฤษฎี และมาตรการทางกฎหมายในการก ากับของประเทศ
ไทยและต่างประเทศ จากการศึกษาพบว่าการท าธุรกรรมระหว่างบริษัทประกันภัยกับบุคคลที่
เกี่ยวข้องซึ่งมีอิทธิพลในการตัดสินใจหรือมีอ านาจในการควบคุมกิจการของบริษัท สามารถถูกใช้เป็น
เครื่องมือในการผ่องถ่ายผลประโยชน์ออกจากบริษัทประกันภัย เพื่อแสวงหาประโยชน์ส่วนตนของผู้มี
อ านาจในการควบคุมกิจการ 

อย่างไรก็ตาม มาตรการทางกฎหมายของไทยในการก ากับดูแลการท าธุรกรรมระหว่าง
บริษัทประกันภัยกับบุคคลที่เกี่ยวข้องยังไม่เพียงพอ เนื่องจากยังไม่ก ากับครอบคลุมประเภทของ
ธุรกรรมซึ่งมีนัยส าคัญทุกประเภท ไม่ครอบคลุมบุคคลที่มีอิทธิพลต่อการตัดสินใจหรือมีอ านาจในการ
ควบคุมกิจการที่มีนัยส าคัญทุกประเภทบุคคล ไม่มีกฎหมายก าหนดมาตรฐานเงื่อนไขข้อตกลงและ
ราคาของธุรกรรมที่ท ากับบุคคลที่เกี่ยวข้อง และไม่มีกฎหมายก าหนดให้บริษัทประกันภัยมีหน้าที่
รายงานความสัมพันธ์กับบุคคลที่เกี่ยวข้องและรายงานการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องที่มี
นัยส าคัญต่อฐานะทางการเงินให้หน่วยงานก ากับดูแลทราบ ท าให้หน่วยงานก ากับดูแลไม่ทราบข้อมูล
การท าธุรกรรมและไม่สามารถเข้าก ากับได้ในเวลาที่เหมาะสม 

วิทยานิพนธ์ฉบับนี้จึงเสนอแนะว่า ควรก าหนดหลักเกณฑ์การก ากับการท าธุรกรรมระหว่าง
บริษัทประกันภัยกับบุคคลที่เกี่ยวข้อง ไว้ในกฎหมายประกันภัยเพื่อให้เป็นมาตรฐานเดียวกัน โดย
ก าหนดนิยามของธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องให้ครอบคลุมความสัมพันธ์ของการมีอิทธิพลในการ
ตัดสินใจหรือมีอ านาจในควบคุมกิจการ และให้ครอบคลุมธุรกรรมที่มีนัยส าคัญทุกประเภท โดย
พิจารณาความมีนัยส าคัญทั้งเชิงคุณภาพและเชิงปริมาณ รวมทั้ง ก าหนดนิยามบุคคลที่เกี่ยวข้อง โดย
พิจารณาจากลักษณะการมีอิทธิพลต่อการตัดสินใจหรือมีอ านาจในควบคุมกิจการ  นอกจากนี้ ควร
ก าหนดมาตรฐานของเงื่อนไขข้อตกลงและราคาของธุรกรรม ให้มีระดับไม่ต่ ากว่าเงื่อนไขข้อตกลงและ
ราคาตามตลาด โดยไม่ต่ ากว่ากรณีที่บริษัทท าธุรกรรมในลักษณะเดียวกันกับบุคคลที่ไม่ใช่บุคคลที่
เกี่ยวข้อง และควรก าหนดให้มีบริษัทประกันภัยมีหน้าที่รายงานการท าธุรกรรมกับบุคคลทีเ่กี่ยวข้องตอ่
ผู้ก ากับดูแลธุรกิจประกันภัยโดยตรง 
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บทค ัดย ่อ ภาษาอ ังกฤษ 

# # 5786203334 : MAJOR FINANCE AND TAX LAWS 
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NAKARIN BOOTPAKDITHAM: LEGAL MEASURES FOR REGULATING 
TRANSACTIONSBETWEEN INSURANCE COMPANY AND RELATED PARTY. 
ADVISOR: ASST. PROF. PATANAPORN KOWPATANAKIT, Ph.D. {, 212 pp. 

This thesis has proposed to study the issues of the related party transaction 
of insurance company. The study covered related academic concept, theories and 
legal measures regulating related party transaction of Thailand and international legal 
measures. This study found that the transaction between insurance company and the 
related party who have influence in firm decision or have controlling power in firm 
could be the tunnel to extract the resources from firm to those influencers or 
controllers for their private benefit.  

This study also found that Thailand’s legal measures regulating transaction 
between insurance company and related party are insufficient due to the lack of legal 
measures covering all types of significant transaction, significant related party, standard 
of term and condition of the related party transaction, disclosure responsibility of 
insurance company regarding relationship with related party and related party 
transaction. 

Finally, this thesis proposes some amendments of the insurance laws of 
Thailand to be single standard in regards to related party transaction regulation of 
insurance company covering all significant types of transaction and related party, both 
quantitative and qualitative significance, by considering the influence in management 
decision or control in company. Furthermore, the law should provide standard of term 
and condition of related party transaction to meet at least arm’s length condition and 
provide reporting requirement from the insurance company to disclose the relationship 
with the related party and the related party transaction made by the insurance 
company to the supervisor directly for serving review in timely basis. 
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วิทยานิพนธ์ฉบับนี้ส าเร็จได้ด้วยการได้รับความกรุณาจากท่านผู้ช่วยศาสตราจารย์ ดร. 
พัฒนาพร โกวพัฒนกิจ ที่รับเป็นอาจารย์ที่ปรึกษาวิทยานิพนธ์ โดยไม่เพียงแต่ท่านอาจารย์ได้มอบ
วิชาความรู้ทางวิชาการ และทางการวิจัย ซึ่งได้ให้ค าปรึกษาแนะน าในการพัฒนาประเด็นปัญหา
และการจัดท าวิทยานิพนธ์ในทุกข้ันตอนแล้ว ท่านอาจารย์ยังได้ให้ค าแนะน าในการใช้ชีวิตในรั้ว
มหาวิทยาลัย และนอกรั้วมหาวิทยาลัยด้วย ซึ่งเป็นส่วนส าคัญต่อความส าเร็จในการจัดท า
วิทยานิพนธ์ฉบับนี้ของข้าพเจ้าเป็นอย่างสูง  

นอกจากนี้ ขอขอบพระคุณท่านอาจารย์ชาญชัย บุญฤทธ์ิไชยศรี ที่ได้ให้ความกรุณารับ
เป็นประธานกรรมการสอบวิทยานิพนธ์ ตลอดจนให้ค าแนะน าในการพัฒนาประเด็นและช้ีแนะ
ข้อมูลต่างๆ ที่เป็นประโยชน์ต่อการพัฒนาหัวข้อวิทยานิพนธ์ฉบับนี้ด้วยความเมตตาเป็นอย่างยิ่ง 
ขอขอบพระคุณท่านอาจารย์ ดร. อายุศรี ค าบรรลือ ที่ได้ให้ความกรุณารับเป็นกรรมการสอบ
วิทยานิพนธ์ รวมทั้งได้ให้ค าปรึกษาช้ีแนะองค์ความรู้และข้อมูลต่างๆ ในข้ันตอนการจัดท าโครงรา่ง
วิทยานิพนธ์ และในการพัฒนาหัวข้อวิทยานิพนธ์ฉบับนี้ ตลอดจนข้อคิดเห็นในการปรับปรุง
วิทยานิพนธ์ฉบับนี้ ขอขอบพระคุณท่านอาจารย์ศักรินทร์ ร่วมรังษี ที่ได้ ให้ความกรุณารับเป็น
กรรมการสอบวิทยานิพนธ์ โดยท่านอาจารย์ได้เมตตาให้ค าช้ีแนะในประเด็นและข้อมุ่งเน้นส าคัญ
ประการต่างๆ ซึ่งช่วยในการพัฒนาหัวข้อวิทยานิพนธ์ฉบับนี้ และเป็นประโยชน์อย่างยิ่งในการ
จัดท าวิทยานิพนธ์ 

นอกจากนี้ข้าพเจ้าขอขอบพระคุณทุกๆ ท่าน ซึ่งได้ให้ความช่วยเหลือ ส่งเสริม สนับสนุน
ข้าพเจ้าเป็นอย่างดี ตลอดการจัดท าวิทยานิพนธ์ฉบับนี้ในทุกๆ ข้ันตอน และขออภัยที่ไม่สามารถ
กล่าวถึงได้ครบถ้วน ณ ที่นี้ รวมทั้ง ขอบพระคุณครูและอาจารย์ทุกๆ ท่าน ที่ได้ประสิทธ์ิประสาท
วิชาความรู้ตลอดมา โดยทักษะ และวิชาความรู้ต่างๆ ที่ได้เรียนมาดังกล่าว ล้วนเป็นประโยชน์
อย่างยิ่งต่อการจัดท าวิทยานิพนธ์นี้  

เหนือสิ่งอื่นใด ข้าพเจ้าขอขอบพระคุณบิดามารดาผู้มอบชีวิตร่างกายและสติปัญญา 
รวมทั้งเป็นครูคนแรกของข้าพเจ้า ซึ่งได้สนับสนุน และเป็นพลังให้กบัข้าพเจา้ในการศึกษาต่อระดบั
ปริญญาโท ที่คณะนิติศาสตร์ จุฬาลงกรณ์มหาวิทยาลัย ในครั้งนี้ และท้ายที่สุดขอขอบคุณตัว
ข้าพเจ้าเองที่ตัดสินใจเข้าศึกษาที่คณะนิติศาสตร์ จุฬาลงกรณ์มหาวิทยาลัย และได้จัดท า
วิทยานิพนธ์หัวข้อนี้จนประสบความส าเร็จตามความมุ่งหมาย ความดีที่เกิดจากวิทยานิพนธ์ฉบับนี้ 
ข้าพเจ้าขอมอบให้แด่บิดาและมารดาของข้าพเจ้า 
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บทท่ี 1 
บทน า 

1.1 ความเป็นมาและความส าคญัของปัญหา 

 ธุรกิจประกันภัยเป็นธุรกิจที่มีความส าคัญและจัดเป็นสถาบนัการเงินประเภทหนึ่งที่ระดมเงินออม
จากประชาชนในรูปของเบี้ยประกันภัย บริ ษัทประกันภัยเป็นธุรกิจที่ท าหน้าที่ให้บริการให้ 
ความคุ้มครองหรือช่วยเหลือบรรเทาความเสี่ยงภัย และยังมีความส าคัญต่อการพัฒนาประเทศ1  
มีบทบาทส าคัญในการสนับสนุนภาคธุรกิจและภาคครัวเรือน ให้ความเช่ือมั่นในการด าเนินกิจกรรม
ทางเศรษฐกิจต่างๆ รวมทั้ง ช่วยสร้างความเช่ือมั่นต่อการลงทุนในธุรกิจให้แก่นักลงทุน 

 การประกันภัยอยู่บนพื้นฐานของความน่าเช่ือถือของผู้รับประกันภัย โดยผู้เอาประกันภัย  
ย่อมคาดหวังว่าผู้รับประกันภัยเป็นคู่สัญญาที่เช่ือถือได้ และสามารถด ารงความน่าเช่ือถือได้เป็นเวลา
ยาวนาน2 นอกจากนี้ การประกอบธุรกิจประกันภัยเป็นกิจการที่ต้องใช้เงินทุนมากและส่งผลกระทบ
กับประชาชนในวงกว้าง ดังนั้น จึงมีความส าคัญอย่างยิ่งที่ ธุรกิจประกันภัยต้องมีความมั่นคง 
ทางการเงินสูง3 

 การก ากับธุรกิจประกันภัยด้วยกฎหมายเป็นกระบวนการในการใช้อ านาจแทรกแซงอย่างหนึง่
ของรัฐ4 ระบบการก ากับดูแลที่มีประสิทธิภาพมีความจ าเป็นส าหรับการรักษาภาคธุรกิจให้เกิด 
ความเป็นธรรม ปลอดภัย และมั่นคง ในเรื่องผลประโยชน์และการปกป้องคุ้มครองผลประโยชน์ 

                                            
1 United Nations, Proceedings of the United Nations Conference on Trade and Development, I 

Final Act And Report (Geneva: United Nations, 1964), p. 55. 

2 Federal Financial Supervisory Authority, Insurance Undertakings & Pension Funds [online], 21 
February 2016. Available from:  https://www.bafin.de/EN/Aufsicht/VersichererPensionsfonds/ 
versichererpensionsfonds_node_en.html.  

3 เขมฤทัย สุมาวงศ์ และคณะ, รายงานฉบับสมบูรณ์ โครงการวิจัยเรื่องการศึกษาหลักเกณฑ์สากลและกฎหมาย

ต่างประเทศที่เก่ียวข้องกับการดูแลการประกอบธุรกิจประกันภัยเพื่อการพัฒนากฎหมายประกันภัยของไทย (กรุงเทพมหานคร: 

ส านักงานเศรษฐกิจการคลัง  กระทรวงการคลัง, กันยายน 2558). 

4 Joseph A. Navaree, "Supervision of Insurance," Insurance Law Journal 1955, 5 (1955): 299. 
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ของผู้เอาประกันภัย ผู้ได้รับผลประโยชน์ และผู้มีสิทธิเรียกร้องอื่นๆ ในขณะเดียวกันที่มีส่วนท าให้  
ระบบการเงินโดยรวมมีความมั่นคง5 

 ลักษณะการด าเนินธุรกิจของธุรกิจประกันภัยของประเทศไทยและต่างประเทศมีแนวโน้ม  
การด าเนินธุรกิจเป็นกลุ่มบริษัท ทั้งกลุ่มบริษัทที่เป็นกลุ่มธุรกิจทางการเงิน และกลุ่มบริษัทที่ประกอบ
ธุรกิจหลากหลาย โดยมีโครงสร้างที่มีบริษัทแม่ บริษัทลูก และบริษัทร่วมกับบริษัทประกันภัยน้ัน  

 ตามกฎหมายไทยธุรกิจประกันภัยเป็นธุรกิจควบคุม โดยกฎหมายอนุญาตให้บริษัทประกันภัย
สามารถประกอบธุรกิจการประกันภัยและลงทุนประกอบธุรกิจอื่นได้ตามที่กฎหมายก าหนด ซึ่งในการ
ประกอบธุรกิจของบริษัทประกันภัยภัยดังกล่าว บริษัทประกันภัยย่อมมีการท าธุรกรรมเพื่อด าเนิน
กิจการอยู่เป็นจ านวนมาก บางธุรกรรมมีการท าระหว่างบริษัทประกันภัยกับบุคคลที่มีอ านาจควบคุม
บริษัทประกันภัย หรือบุคคลที่มีอิทธิพลต่อการตัดสินใจของบริษัทประกันภัย เช่น ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ 
บริษัทแม่ บริษัทลูก บริษัทร่วม กรรมการบริษัท รวมทั้ง นิติบุคคลที่ผู้ถือหุ้นรายใหญ่มีผลประโยชน์
เกี่ยวข้อง6  

 การท าธุรกรรมที่บริษัทประกันภัยท ากับบุคคลที่เกี่ยวข้องดังกล่าว มีทั้งข้อดีและข้อเสีย  
ข้อดี คือ หากท าธุรกรรมระหว่างกันโดยมีเงื่อนไขที่เป็นประโยชน์กับบริษัทประกันภัยมากกว่า 
ที่บริษัทประกันภัยท ากับบุคคลอื่นย่อมเป็นประโยชน์ต่อบริษัทประกันภัยได้อย่างมาก เช่น ท าให้
บริ ษัทประกันภัยมีต้นทุนในการด าเนินงานที่น้อยลง ส่ งผลดีต่องบการเงินที่มี ค่าใ ช้จ่าย 
ในการด าเนินงานต่ า และเกิดก าไรต่อบริษัทประกันภัยได้มาก และส่งผลให้ฐานะทางการเงิน 
ของบริษัทประกันภัยแข็งแกร่ง ส่งเสริมให้บริษัทประกันภัยมีสภาพคล่องเพียงพอ และมีศักยภาพ  
ในการด ารงเงินกองทุนและเงินส ารองได้ตามที่กฎหมายก าหนด  

 อย่างไรก็ตาม การท าธุรกรรมระหว่างบริษัทกับผู้มีอ านาจควบคุมบริษัทหรือผู้มีอิทธิพล 
ต่อการตัดสินใจของบริษัทเช่นนี้ มีลักษณะขัดแย้งในผลประโยชน์ระหว่างคู่สัญญา (Conflict of the 
interest) ระหว่างการท าเพื่อผลประโยชน์ของบริษัทประกันภัย กับผลประโยชน์ของคู่สัญญา 
ซึ่งเป็นผู้มีอ านาจควบคุมหรือมีอิทธิพลต่อการตัดสนิใจของบริษัทประกันภัยเอง การท าธุรกรรมระหว่าง
บริษัทประกันภัยกับบุคคลผู้มีอ านาจควบคุมบริษัทหรือผู้มีอิทธิพลต่อการตัดสินใจของบริษัทเช่นน้ี 

                                            
5 International Association of Insurance Supervisors, Insurance Core Principles (November 2015), p. 4. 

6 Zohar Goshen, " The Efficiency of Controlling Corporate Self- Dealing:  Theory Meets Reality," 
California Law Review 91 (2003): 396. 
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หากขาดการก ากับดูแลที่ เพียงพอและเหมาะสม สามารถถูกใช้เป็นเครื่องมือในการผ่องถ่าย
ผลประโยชน์ออกจากบรษัิท เพื่อประโยชน์ส่วนตัวของคู่สัญญาผู้มีอ านาจควบคุมบรษัิทหรือผูม้ีอิทธิพล
ต่อการตัดสินใจของบริษัทนั้นเอง การท าธุรกรรมลักษณะเช่นน้ีในปริมาณมากและระยะเวลายาวนาน 
โดยขาดการตรวจสอบ สามารถส่งผลกระทบต่อความมั่นคงทางการเงินของบริษัทประกันภัย ได้  
ท าให้บริษัทประกันภัยเกิดค่าใช้จ่ายที่สูง สร้างผลกระทบต่อสภาพคล่องทางการเงิน และท าให้
เงินกองทุนมีระดับลดลง ลุกลามไปจนถึงไม่สามารถด ารงเงินกองทุนได้ตามที่ก าหนด ส่งผลให้
หน่วยงานผู้ก ากับดูแลต้องสั่งให้บริษัทประกันภัยด าเนินการแก้ไขฐานะทางการเงิน และหากบริษัท
ประกันภัยไม่สามารถแก้ไขได้ย่อมน าไปสู่การถูกเพิกถอนใบอนุญาตการประกอบธุรกิจประกันภัย  
และต้องออกจากตลาดในที่สุด สร้างผลเสียโดยตรงต่อผู้ เอาประกันภัย ผู้มีสิทธิเรียกร้อง  
และผู้รับผลประโยชน์ต่างๆ ซึ่งเป็นผู้บริโภค ทั้งยังส่งผลกระทบต่อผู้มีส่วนได้เสียอื่นๆ เช่น เจ้าหนี้  
ผู้ ถือหุ้น คู่ค้า เป็นต้น และสร้างผลเสียที่ ร้ายแรงต่อความเ ช่ือมั่น ในภาคธุรกิจประกันภัย  
และระบบการเงินของประเทศโดยรวม  

องค์กรการก ากับดูแลธุรกิจประกันภัยระหว่างประเทศ และหน่วยงานก ากับดูแลธุรกิจ
ประกันภัยในประเทศต่างๆ ทั่วโลก ให้ความส าคัญกับสภาพการด าเนินธุรกิจประกันภัยในปัจจุบัน  
ที่การด าเนินธุรกิจแบบกลุ่มบริษัทมีการขยายตัวเพิ่มมากข้ึน และมีการท าธุรกรรมระหว่าง 
บริษัทประกันภัยกับบุคคลที่เกี่ยวข้องจ านวนมาก จึงได้มีมาตรการทางกฎหมายในการก ากับดูแล 
การท าธุรกรรมระหว่างบริษัทประกันภัยกับบุคคลที่เกี่ยวข้องข้ึน เช่น สมาคมผู้ก ากับดูแลธุรกิจ
ประกันภัยนานาชาติ  ( International Association of Insurance Supervisors: IAIS)  ได้ออก
มาตรฐานหลัก เกณฑ์การก ากับดูแล ธุรกิจประกันภัย ( Insurance Core Principles:  ICPs)  
โดยก าหนดมาตรฐานหลักเกณฑ์การก ากับดูแลการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องเพื่อคุ้มครองความ
มั่นคงทางการเงินของบริษัทประกันภัย7 สหภาพยุโรปออกมาตรการการก ากับดูแลการท าธุรกรรม
ระหว่างบริษัทประกันภัยกับบุคคลที่อยู่ในกลุ่มบริษัทเดียวกัน (Intra-group transaction) ซึ่งเป็น
บุคคลที่เกี่ยวข้อง8 และประเทศแคนาดาออกกฎหมายบริษัทประกันภัยก าหนดมาตรการก ากับ 
การท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องกับบริษัทประกันภัยเป็นการเฉพาะ9 เป็นต้น 

                                            
7 Insurance Core Principle 17: Capital Adequacy 

8 Directive 2009/138/EC (Solvency II) 

9 Insurance Companies Act of Canada 
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เมื่อพิจารณามาตรการทางกฎหมายของไทยในการก ากับดูแลการท าธุรกรรมระหว่าง 
บริษัทประกันภัยกับบุคคลที่ เกี่ยวข้องพบว่ามีกฎหมายที่ เกี่ยวข้อง จ านวน 5 ฉบับ 10  ได้แก่  
พระราชบัญญัติบริ ษัทมหาชนจ ากัด พ.ศ. 2535 พระราชบัญญัติประกันชีวิต พ.ศ. 2535 
พระราชบัญญัติประกันวินาศภัย พ.ศ. 2535 พระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์  
พ.ศ. 2535 และพระราชบัญญัติการบัญชี พ.ศ. 2543 และปรากฏว่าหลักเกณฑ์ทางกฎหมายดังกล่าว
ยังไม่เพียงพอในการก ากับดูแลการท าธุรกรรมระหว่างบริษัทประกันภัยกับบุคคลที่เกี่ยวข้อง 
ซึ่งเป็นผู้มีอ านาจควบคุมกิจการ หรือบุคคลที่มีอิทธิพลในการตัดสินใจของบริษัทประกันภัย  
และสามารถถูกใช้เป็นเครื่องมือในการผ่องถ่ายผลประโยชน์ออกจากบริษัทประกันภัย เพื่อแสวงหา
ประโยชน์ส่วนตนของผู้มีอ านาจควบคุมกิจการ เช่น ผู้ถือหุ้นใหญ่ กรรมการ ผู้บริหาร และบุคคลที่
เกี่ยวข้องกับบุคคลดังกล่าว เป็นต้น โดยมีประเด็นปัญหาทางกฎหมายประการส าคัญ ดังต่อไปนี้  

 ประการที่หนึ่ง มาตรการทางกฎหมายในการก ากับการท าธุรกรรมระหว่างบริษัทประกันภัย
กับบุคคลที่เกี่ยวข้อง ยังไม่ครอบคลุมประเภทของธุรกรรมซึง่มีนัยส าคัญทุกประเภท และไม่ครอบคลุม
บุคคลที่มีอิทธิพลต่อการตัดสินใจหรือมีอ านาจในการควบคุมบริษัท  ซึ่งเป็นบุคคลที่เกี่ยวข้องที่มี
นัยส าคัญทุกประเภทบุคคล เช่น ไม่มีบทบัญญัติก ากับการท าธุรกรรมกับผู้ ถือหุ้นใหญ่  และ 
ผู้ที่ เกี่ยวข้องกับผู้ ถือหุ้นรายใหญ่ เป็นต้น ท าให้การท าธุรกรรมกับบุคคลที่ เกี่ยวข้องดังกล่าว 
ขาดการก ากับดูแลอย่างครบถ้วนเพียงพอ และสามารถเป็นช่องทางในการผ่องถ่ายผลประโยชน์ 
ออกจากบริษัทเพื่อแสวงหาประโยชน์ส่วนตนของผู้มีอ านาจในการควบคุมกิจการ 

 ประการที่สอง ไม่มีกฎหมายก าหนดมาตรฐานเงื่อนไข ข้อตกลง และราคาของธุรกรรมที่ท า
กับบุคคลที่เกี่ยวข้อง ท าให้ขาดมาตรการก ากับกรณีการท าธุรกรรมที่มีความขัดแย้งทางผลประโยชน์
ดังกล่าว ว่ามีเงื่อนไข ข้อตกลง และราคา ที่เป็นประโยชน์ต่อบริษัทประกัน ในระดับเช่นเดียวกับกรณี
ที่บริษัทประกันภัยท าธุรกรรมกับบุคคลที่ไม่ใช่บุคคลที่เกี่ยวข้องหรือไม่   

 ประการที่สาม ไม่มีมาตรการทางกฎหมายที่ก าหนดให้บริษัทประกันภัยต้องรายงาน
ความสัมพันธ์หรือความเกี่ยวข้องกับบริษัท และรายงานการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องที่มี
นัยส าคัญต่อฐานะทางการเงินของบริษัท ให้หน่วยงานก ากับดูแลทราบ ท าให้หน่วยงานก ากับดูแลไม่
ทราบข้อมูลว่ามีการท าธุรกรรมที่เกี่ยวข้อง ที่มีเงื่อนไขและข้อสัญญารวมทั้งราคาของธุรกรรมต่ ากว่า
การท าธุรกรรมในลักษณะเดียวกันกับบุคคลอื่นซึ่งไม่ใช่บุคคลที่เกี่ยวข้องหรือไม่ เมื่อขาดเครื่องมือใน

                                            
10 วิทยานิพนธ์ฉบับนี้ศึกษาเฉพาะมาตรการทางกฎหมายท่ีก ากับบริษัทประกันภัยโดยตรงเท่านั้น ไม่รวมถงึมาตรการ

ก ากับสถาบันการเงินประเภทอื่นๆ เช่น พระราชบัญญัติธุรกิจสถาบันการเงิน พ.ศ. 2551 เป็นต้น  
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การเข้าก ากับการท าธุรกรรมตั้งแต่ก่อนหรือขณะท าธุรกรรม อาจท าให้เป็นช่องทางในการแสวงหา
ประโยชน์ส่วนตนของผู้มีอ านาจควบคุมกิจการ  

  จากเหตุผลดังกล่าว จึงจ าเป็นต้องศึกษากรณีปัญหาที่เกิดข้ึนจากการท าธุรกรรมระหว่าง
บริษัทประกันภัยกับบุคคลที่เกี่ยวข้อง และมาตรการตามกฎหมายไทยในการก ากับดูแลการท า
ธุรกรรมดังกล่าว ว่ามีประสิทธิภาพเพียงพอหรือไม่ เพื่อเสนอแนะแนวทางในการแก้ไขปัญหาดังกล่าว 
และพัฒนากฎหมายประกันภัยของไทยให้มีประสิทธิภาพมากยิ่งข้ึน 

 

1.2 วัตถุประสงค์ของการวิจัย 

 1. เพื่อศึกษาความส าคัญของการก ากับธุรกิจประกันภัยและลักษณะเฉพาะของธุรกิจ
ประกันภัย 

 2. เพื่อศึกษาลักษณะของการท าธุรกรรมที่ท าระหว่างบริษัทประกันภัยกับบุคคลที่เกี่ยวข้อง
และปัญหาที่เกิดข้ึน 

 3. เพื่อศึกษามาตรการทางกฎหมายในการก ากับเรื่องการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องใน
ธุรกิจประกันภัย ทั้งกฎหมายไทย และต่างประเทศ 

 4. เพื่อวิเคราะห์มาตรการทางกฎหมายในการก ากับการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องของ
บริษัทประกันภัยของไทย 

 5. เพื่อเสนอแนวทางในการขจัดปัญหาที่เกิดจากการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องกับ
บริษัทประกันภัย  

 

1.3 ขอบเขตของการวิจัย 

 การศึกษาวิจัยน้ีจะศึกษาเฉพาะกรณีกฎหมายที่เกี่ยวข้องกับธุรกิจประกนัภัย มาตรการในการ
ก ากับการท าธุรกรรมของบริษัทประกันภัยกับบุคคลที่มีอ านาจควบคุมหรือบุคคลที่มีอิทธิพลในการ
ตัดสินใจของบริษัทประกันภัย ซึ่งเป็นกรณีที่มีการขัดแย้งทางผลประโยชน์ รวมทั้งศึกษามาตรฐานใน
การก ากับธุรกิจประกันภัยระหว่างประเทศ และกฎหมายต่างประเทศ ได้แก่ มาตรฐานการก ากับธุรกจิ
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ประกันภัยระหว่างประเทศ (Insurance Core Principles : ICPs) กรอบแนวทางการก ากับ Directive 
2009/138/EC (Solvency II) ของสหภาพยุโรป และกฎหมายบริษัทประกันภัยของประเทศแคนาดา 
รวมทั้งแนวคิดทฤษฎีที่เกี่ยวข้อง ว่ามีมาตรการในการก ากับดูแลการท าธุรกรรมระหว่างบริษัท
ประกันภัยกับบุคคลมีอ านาจควบคุมหรือบุคคลที่มีอิทธิพลในการตัดสินใจของบริษัทประกันภัย
อย่างไร และน ามาปรับใช้กับกฎหมายไทยเพื่อแก้ไขข้อบกพร่องที่มีอยู่หรืออาจเกิดมีข้ึนในอนาคต
ต่อไป 

 

1.4 สมมติฐานของการวิจัย 

 มาตรการทางกฎหมายไทยเกี่ยวกับการก ากับการท าธุรกรรมระหว่างบริษัทประกันภัยกับ
บุคคลที่มีอ านาจควบคุมหรือบุคคลที่มีอิทธิพลต่อการตัดสินใจของบริษัทประกันภัยยังไม่เพียงพอ จึง
ควรก าหนดมาตรการทางกฎหมายในการก ากับการท าธุรกรรมกับบุคคลดังกล่าวให้ก ากับการท า
ธุรกรรมที่มีนัยส าคัญทกุประเภทและก ากับตัวบุคคลที่มีนัยส าคัญต่ออ านาจควบคุมหรือที่มีอิทธิพลต่อ
การตัดสินใจของบริษัทประกันภัยทุกประเภทบุคคล  

 

1.5 วิธีการด าเนนิการวิจัย 

 การด าเนินการวิจัยในเรื่องนี้เป็นการด าเนินการวิจัยเชิงเอกสาร โดยการสืบค้น ศึกษา และ
วิเคราะห์ข้อมูลจากหนังสือกฎหมาย ค าพิพากษาของศาล วิทยานิพนธ์ บทความ งานวิจัย ทฤษฎี 
เอกสารรายงาน กฎหมาย ค าสั่ง กฎเกณฑ์ ระเบียบ ข้อบังคับต่างๆ จากหน่วยงานภาครัฐและเอกชน 
นิตยสารทางการเงิน ข้อมูลในระบบอินเตอร์เน็ท ของทั้งภายในประเทศ และต่างประเทศ  

 

1.6 ประโยชน์ที่คาดว่าจะได้รบัจากการศึกษาวิจัย 

 1. ได้รับความรู้ความเข้าใจเกี่ยวกับสภาพปัญหาที่เกิดข้ึนจากการท าธุรกรรมของบริษัท
ประกันภัยที่มีลักษณะขัดแย้งกันทางผลโยชน์ 

 2. ได้รับความรู้เกี่ยวกับหลักการ ทฤษฎี และแนวทางที่เกี่ยวข้อง กับการท าธุรกรรมของ
บริษัทประกันภัยที่มีความขัดแย้งทางผลประโยชน์ 
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 3. เพื่อให้ได้รับความรู้เกี่ยวกับมาตรการทางกฎหมายของไทยและต่างประเทศที่น ามาใช้
ก ากับการท าธุรกรรมของบริษัทประกัยภัยที่มีความขัดแย้งทางผลประโยชน์ 

 4. ได้ข้อเสนอเป็นแนวทางในการแก้กฎหมายไทย กรณีเกี่ยวกับการขจัดปัญหาที่เกิดจากการ
ท าธุรกรรมระหว่างบริษัทประกันภัยที่มีลักษณะขัดแย้งทางผลประโยชน์   
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บทท่ี 2  
การก ากับธุรกิจประกันภัยและธุรกรรมท่ีท ากบับุคคลท่ีเกี่ยวข้อง 

2.1 ความส าคัญของการก ากบัธุรกิจประกนัภัย  

2.1.1 ความส าคญัของการประกันภัย  

2.1.1.1 ความส าคัญต่อมนุษย์และสังคม  

ในปัจจุบันมนุษย์ด าเนินกิจกรรมต่างๆ ในชีวิตประจ าวันจ านวนมาก โดยเกี่ยวข้อง
กับความไม่แน่นอน (Uncertainty) และสถานการณ์ที่มนุษย์ไม่มีความรู้ (limited knowledge) มาก่อน 
ซึ่งอยู่เหนืออ านาจควบคุมของมนุษย์ ความรู้ของมนุษย์บางส่วนเกิดจากการสะสมประสบการณ์ที่รับรู้
ถึงเหตุการณ์ที่เกิดข้ึนไปแล้วในอดีต มนุษย์เรียนรู้เรื่องราวเหตุการณ์ในอดีตเพื่อน ามาท านายหรือ
คาดคะเนการเกิดเหตุการณ์ลักษณะเดียวกันซ้ าในอนาคต แต่การศึกษาเรื่องราวในอดีตยังไม่สามารถ
ระบุถึงความไม่แน่นอนต่างๆ ที่จะเกิดข้ึนในอนาคตได้อย่างสมบูรณ์11   

ตามธรรมชาติของมนุษย์ มนุษย์ต้องการคุ้มครองตนเองจากความเสียหายทาง
เศรษฐกิจที่อาจเกิดข้ึนจากเหตุการณ์ไม่แน่นอนในอนาคต มนุษย์ต้องการคุ้มครองสิ่งที่มีค่าของมนุษย์ 
ได้แก่ สุขภาพที่แข็งแรง (Healthy) ความมั่งค่ังทางทรัพย์สิน (Wealthy) และความฉลาดทางปัญญา 
(Wisdom) ด้วยการใช้เครื่องมือหลายประการมาช่วยในการบริหารความเสี่ยง เช่น การออมเงิน 
(Saving) และการท าประกันภัย (Insurance) เป็นต้น12  

ความไม่แน่นอน (Uncertainty) เป็นหัวใจของการประกันภัย ธุรกิจประกันภัย 
ถูกเรียกอีกอย่างหนึ่งว่าเป็นธุรกิจแห่งความไม่แน่นอน13  

ความเสี่ยงเป็นอันตรายที่สามารถท าให้เกิดความเสียหาย (Loss) ทั้งต่อมูลค่าของ
ทรัพย์สิน และต่อชีวิตร่างกายของมนุษย์ ความเสียหายที่อาจเกิดข้ึนมีหลายระดับ ทั้งความเสียหาย
เพียงบางส่วน ซึ่งเป็นการลดมูลค่าของทรัพย์สินลงบางส่วน และความเสียหายต่ออวัยวะร่างกาย

                                            
11 Peter Zweifel and Roland Eisen, Insurance Economics ( Berlin:  Springer- Verlag Berlin Heidelberg, 

2012), p. 1. 

12 Ibid., p. 3. 

13 Ibid., p. 1. 
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บางส่วน และความเสียหายทั้งหมดอย่างสิ้นเชิง เช่น การสูญเสียทรัพย์สินทั้งหมด และการเสียชีวิต 
เป็นต้น14 

การประกันภัยถูกใช้เป็นเครื่องมือหนึ่งในการจัดการความเสี่ยง (Risk Management) 
โดยมีองค์ประกอบพื้นฐานส าคัญ 2 ประการ คือ การแบ่งปันความเสี่ยง (Risk Sharing) และการถ่ายโอน
ความเสี่ยง (Risk Transferring) ไปยังบุคคลหรือกลุ่มอื่น15 

การประกันภัยคือเครื่องมือทางเศรษฐกิจชนิดหนึ่งที่มีต้นทุนทางเศรษฐกิจจ านวนน้อย 
(ค่าเบี้ยประกันภัย) เพื่อใช้ลดความเสียหายทางการเงินจ านวนมากอันเกิดข้ึนจากเหตุการณ์ 
ที่ไม่แน่นอนในอนาคต การประกันภัยเป็นการก าจัดความเสี่ยง (Eliminating Risk) ให้กับบุคคลด้วย
วิธีการโอนความเสี่ยงภัย (Transferring Risk) ให้กับผู้รับประกันภัย นอกจากการประกันภัยช่วยลด
ความเสี่ยงดังกล่าวให้กับบุคคลแล้ว ขณะเดียวกันก็สามารถลดความเสี่ยงให้กับสังคมไปด้วย16  

การประกันภัยสามารถเป็นเครื่องมือที่ลดความเสียหายทางการเงินจากการเกิด
เหตุการณ์ไม่แน่นอนให้กับบุคคลหรือธุรกิจต่างๆ แต่ไม่สามารถลดต้นทุนความเสียหาย ( Cost of 
Loss) ให้กับเศรษฐกิจในภาพรวมได้ เนื่องจากไม่ใช่เครื่องมือที่สามารถป้องกันไม่ให้ความเสียหาย
เกิดข้ึนได้แต่อย่างใด แต่ในขณะเดียวกันกลับเป็นปัจจัยหนึ่งที่ก่อให้เกิดความเสียหายเพิ่มมากข้ึน 
เนื่องจากการประกนัภัยเป็นแรงจูงใจหนึ่งที่ท าใหบุ้คคลใช้ความระมัดระวังและความพยายามที่น้อยลง
ในการป้องกันความเสียหายของตน เมื่อเปรียบเทียบกับกรณีที่ตนไม่ท าประกันภัย กรณีเช่นนี้เป็น  
การเพิ่มต้นทุนทางเศรษฐกิจ (Economic Cost) ในการด าเนินงานของบริษัทประกันภัย17  

การประกันภัยเป็นเครื่องมือทางเศรษฐกิจที่สร้างความพึงพอใจให้กับสังคม  
ช่วยกระจายความเสียหายที่เกิดข้ึนให้แก่ผู้รับประกันภัย โดยสร้างความแน่นอน (Certainty) เกี่ยวกับ
ภาระทางการเงินที่จะเกิดข้ึนเมื่อประสบภัย18 

                                            
14 Ibid. p. 2. 

15 Emmett J. Vaughan and Therese M. Vaughan, Fundamentals of Risk and Insurance, 10th ed. (New 
York: John Wiley & Sons, Inc., 2008), p. 34. 

16 Ibid., 35-41.  

17 Ibid., 41. 

18 Ibid., 42. 
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นอกจากนี้ การท าประกันภัยยังเป็นการใช้เงินที่มีประสิทธิภาพ หากปราศจาก 
การประกันภัย บุคคลหรือธุรกิจจะต้องเก็บเงินจ านวนมากเพื่อให้ครอบคลุมกับความเสียหายอันเกิด
จากภัยที่อาจได้รับในอนาคต เงินที่เก็บสงวนไว้นี้จะต้องถูกเก็บเป็นทรัพย์สินที่มีสภาพคล่องสูง เช่น 
เป็นเงินสด หรือน าไปลงทุนในทรัพย์สินที่สามารถเปลี่ยนเป็นเงินสดได้เร็ว ซึ่งส่วนใหญ่ให้ผลตอบแทนต่ า 
กรณีเช่นน้ีจัดเป็นการใช้เงินที่ไม่มีประสิทธิภาพ19    

เมื่อสังคมและเศรษฐกิจเกิดการพัฒนามากข้ึน ทั้งด้านอุตสาหกรรม รวมทั้ง 
ด้านเทคโนโลยี มนุษย์สามารถคิดค้นและพัฒนาสิ่งประดิษฐ์ได้จ านวนมากข้ึน ทรัพย์สินจ านวนมาก 
มีมูลค่าในการผลิตและมูลค่าของทรัพย์สินสูง เช่น ยานอวกาศ จานดาวเทียม แท่งขุดเจาะน้ ามัน เป็นต้น 
มนุษย์จึงมีความต้องการคุ้มครองประโยชน์ที่ตนมีในทรัพย์สิน จากการเกิดความเสียหายจากภัยพิบัติ
ที่ไม่แน่นอนและอาจเกิดข้ึน ด้วยวิธีการจ ากัดความเสี่ยงที่จะได้รับความเสียหายทางเศรษฐกิจ  
จากการเกิดภัยพิบัติ (catastrophic risks)20 

อีกทั้ง จากภาวะการเปลี่ยนแปลงของสภาพภูมิอากาศ (climate change)  
อย่างรวดเร็ว รวมทั้งพฤติกรรมการใช้พื้นดินของมนุษย์เอง ส่งผลกระทบต่อช้ันบรรยากาศและระบบ
นิเวศน์ของโลก21 เป็นสาเหตุประการส าคัญที่ท าให้เกิดภัยพิบัติทางธรรมชาติเพิ่มมากขึ้น และสร้าง
ความเสียหายทางเศรษฐกิจ และความเสียหายที่มีการท าประกันภัยเพิ่มมากขึ้น22  

ช่วงระหว่างปี ค.ศ. 2008 – 2017 มีเหตุการณ์ภัยพิบัติเกิดข้ึนทั่วโลกรวม 3,171 
เหตุการณ์ จ านวนของภัยพิบัติที่เกิดข้ึนในแต่ละปีอยู่ระหว่าง 288 – 353 เหตุการณ์ และเฉลี่ยปีละ 
317 เหตุการณ์ ในด้านจ านวนของผู้ประสบภัย (Victims) โดยมีผู้ประสบภัย23 รวม 694,948 คน เป็น

                                            
19 Ibid., 42. 

20 Zweifel and Eisen, Insurance Economics, p. 3. 

21 D. Nogues-Bravo, J.I. López-Moreno, and S.M. Vicente-Serrano, "Climate Change and Its Impact," in 
Mediterranean Mountain Environments, ed. Ioannis N. Vogiatzakis (West Sussex: John Wiley & Sons, 2012). 

22 W. J.  Wouter Botzen and Jeroen C. J.M.  van den Bergh, " Insurance against Climate Change and 
Flooding in the Netherlands: Present, Future, and Comparison with Other Countries," Risk Analysis 28, 2 (2008): 
413-426. 

23 เฉพาะจ านวนผู้เสียชีวิต ผู้ท่ีได้รับบาดเจ็บ และผู้สูญหาย 
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มูลค่าความเสียหายทางเศรษฐกิจจ านวน 1,959,480 ล้านดอลล่าร์สหรัฐ24 ในจ านวนนี้เป็นมูลค่า
ความเสียหายที่มีการท าประกันภัยจ านวน 629,380 ล้านดอลล่าร์สหรัฐ หรอืคิดเป็นความเสียหายทาง
เศรษฐกิจจ านวน 61,059,000 ล้านบาท และความเสียหายที่มีการท าประกันภัยจ านวน 19,612,000 
ล้านบาท25  และคิดเป็นความเสียหายที่มีการท าประกันภัย ในอัตราร้อยละ 67.88 ของจ านวนความ
เสียหายทางเศรษฐกิจทั้งหมด ในช่วงระยะเวลาดังกล่าว  

เมื่อเปรียบเทียบมูลค่าความเสียหายทางเศรษฐกิจจากภัยพิบัติ ย้อนหลัง 10 ปี  
(ปี ค.ศ. 2007-2016) กับอัตราผลิตภัณฑ์มวลรวมของโลก (Global GDP) ค่าเฉลี่ยย้อนหลัง 10 ปี  
(ปี ค.ศ. 2007-2016) พบว่ามูลค่าความเสียหายทางเศรษฐกิจมีอัตราร้อยละ 0.25 ของผลิตภัณฑ์  
มวลรวมของโลก (Global GDP) โดยคิดเป็นมูลค่าความเสียหายเฉลี่ยปีละ 190,000 ล้านดอลล่าร์สหรัฐ26 

                                            
24 Swiss Re Institute, Sigma No. 1/2018 Natural Catastrophes and Man-Made Disasters in 2017: A 

Year of Record-Breaking Losses (Zurich: Swiss Re Institute, 2018); Swiss Re Institute, Sigma No 2 /2017 Natural 
Catastrophes and Man-Made Disasters in 2016: A Year of Widespread Damages (Zurich: Swiss Re Institute, 
2017); Swiss Re Institute, Sigma No 1 /2016 Natural Catastrophes and Man-Made Disasters in 2015: Asia 
Suffers Substantial Losses (Zurich: Swiss Re Institute, 2016); Swiss Re Institute, Sigma No 02/2015 Natural 
Catastrophes and Man- Made Disasters in 2 0 1 4 :  Convective and Winter Storms Generate Most Losses 
(Zurich: Swiss Re Institute, 2015); Swiss Re Institute, Sigma No 1/2014 Natural Catastrophes and Man-Made 
Disasters in 2013: Large Losses from Floods and Hail; Haiyan Hits the Philippines (Zurich: Swiss Re Institute, 
2014); Swiss Re Institute, Sigma No 2/2013 Natural Catastrophes and Man-Made Disasters in 2012: A Year 
of Extreme Weather Events in the Us (Zurich: Swiss Re Institute, 2013); Swiss Re Institute, Sigma No 2/2012 
Natural Catastrophes and Man-Made Disasters in 2011: Historic Losses Surface from Record Earthquakes 
and Floods (Zurich: Swiss Re Institute, 2012); Swiss Re Institute, Sigma No 1/2011 Natural Catastrophes and 
Man-Made Disasters in 2010 : A Year of Devastating and Costly Events (Zurich: Swiss Re Institute, 2011); 
Swiss Re Institute, Sigma No 1/2010 Natural Catastrophes and Man-Made Disasters in 2009: Catastrophes 
Claim Fewer Victims, Insured Losses Fall ( Zurich:  Swiss Re Institute, 2 0 1 0 ) ; Swiss Re Institute, Sigma No 
2 /2009  Natural Catastrophes and Man-Made Disasters in 2008 :  North America and Asia Suffer Heavy 
Losses (Zurich: Swiss Re Institute, 2009); Swiss Re Institute, Sigma No 1/2008 Natural Catastrophes and Man-
Made Disasters in 2007: High Losses in Europe (Zurich: Swiss Re Institute, 2008). 

25   ค านวณจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ โดยใช้อัตราแลกเปลี่ยนถัวเฉลี่ยถ่วงน้ าหนักระหว่างธนาคารของ
ธนาคารแห่งประเทศไทย ประจ าวันท่ี 12 เมษายน 2561 ในอัตรา 1 บาท เท่ากับ 31.161 บาท ต่อ 1 ดอลลาร์สหรัฐอเมริกา 
สืบค้นจาก https://www.bot.or.th/thai/_layouts /application/exchangerate/exchangerate.aspx เมื่อ 12 เมษายน 
2561 

26 Swiss Re Institute, Sigma No. 1/2018, p. 4; สถิติความเสียหายจาก Swiss Re Institute เป็นการใช้ตัวเลข
กลมและถูกปรับมูลค่าด้วยการค านวณจากอัตราเงินเฟ้อในปี 2017  
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หรือ 5,920,590 ล้านบาท27 ทั้งนี้ จากรายงานปี 2017 พบว่าความเสียหายทางเศรษฐกิจ (Economic 
Losses) จากการเกิดภัยพิบัติของโลก มีอัตราร้อยละ 0.44 ของอัตราผลิตภัณฑ์มวลรวมของโลก 
(Global GDP) ซึ่งเพิ่มข้ึนจากอัตราค่าเฉลี่ยของปี 2007-2016 ในอัตราร้อยละ 76 

จากการรวบรวมและสรปุข้อมูลของรายงานของ Swiss Re Institute ช่วงระหว่าง
ปี ค.ศ. 2008 – 2017 (ตารางท่ี 1) พบว่าในช่วงระยะเวลาดังกล่าวทั่วโลกเกิดภัยพิบัติข้ึนจ านวนมาก 
และสร้างความเสียหายจ านวนมหาศาลให้แก่ประชาชน และประเทศต่างๆ ทั่วโลก โดยมูลค่า  
ความเสียหายและเหตุการณ์ภัยพิบัติที่เกิดข้ึน มีแนวโน้มสูงข้ึนเรื่อยๆ28   

ความเสียหายจากภัยพิบัติดังกล่าว สามารถเกิดข้ึนได้จากธรรมชาติ (natural 
catastrophes) และเกิดจากการกระท าของมนุษย์ (man-made disasters)29 ความเสียหายจาก 
ภัยพิบัติตามธรรมชาติ ได้แก่ พายุ (Storms) อุทกภัย (Floods) แผ่นดินไหว (Earthquakes)  
อากาศหนาว (Cold, frost) ลูกเห็บ (Hail) ภัยแล้ง (Drought) ไฟป่า (bush fires) คลื่นความร้อน 
(heat waves) และอื่นๆ (Miscellaneous) เป็นต้น ส่วนภัยพิบัติที่เกิดจากการกระท าของมนุษย์ 
ได้แก่ ไฟไหม้และระเบิด (fires and explosions) การก่อการร้าย (Terrorism) ภัยพิบัติทางการบิน 
(Aviation disasters) ภัยพิบัติทางทะเล (Maritime disasters) ภัยพิบัติทางการขนส่งทางราง  
(Rail disasters) และอื่นๆ (Miscellaneous) เป็นต้น30   

จากข้อมูล ตารางที่ 1 สามารถสรุปได้ว่า ในช่วงเวลาปี ค.ศ. 2008 – 2017 
ดังกล่าว มีทรัพย์สินที่ได้รับความคุ้มครองจากการประกันภัย ถึงร้อยละ 67.88 ของความเสียหายทาง
เศรษฐกิจที่ เกิดจากภัยพิบัติทั้งหมดที่เกิดข้ึน จึงแสดงให้เห็นว่าธุรกิจประกันภัยเป็นธุรกิจที่มี
ความส าคัญต่อระบบเศรษฐกิจของประเทศและของโลก ในการช่วยเหลือทางเศรษฐกิจแก่บุคคลและ
ภาคธุรกิจต่างๆ ในกรณีที่เกิดเหตุการณ์ภัยพิบัติต่างๆ และช่วยส่งเสริมชีวิตความเป็นอยู่ของมนุษย ์
ให้ดีย่ิงข้ึน   

                                            
27 ค านวณจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ โดยใช้อัตราแลกเปลี่ยนถัวเฉลี่ยถ่วงน้ าหนักระหว่างธนาคารของ

ธนาคารแห่งประเทศไทย ประจ าวันท่ี 12 เมษายน 2561 ในอัตรา 1 บาท เท่ากับ 31.161 บาท ต่อ 1 ดอลลาร์สหรัฐอเมริกา 
สืบค้นจาก https://www.bot.or.th/thai/_layouts /application/exchangerate/exchangerate.aspx เมื่อ 12 เมษายน 
2561 

28 Swiss Re Institute, supra note 23. 

29 Zweifel and Eisen, Insurance Economics, p. 6. 

30 Swiss Re Institute. supra note 23. 

https://www.bot.or.th/thai/_layouts%20/application/exchangerate/exchangerate.aspx
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ตารางท่ี 1  ปริมาณความเสียหายทางเศรษฐกิจ และความเสียหายทีม่ีการเอาประกันภัย 
ช่วงระยะเวลา 10 ปี ระหว่างปี ค.ศ. 2008 – 2017 

 

ปี ค.ศ. 
จ านวน

เหตุการณ์ 
(Events) 

จ านวน
ผู้ประสบภัย 
(Victims) 

(หน่วย: คน) 

ความเสียหายที่ท า
ประกันภัย  

(Insured Losses) 

ความเสียหายทาง
เศรษฐกจิ 

(Economic Losses) 
(หน่วย: พันล้านดอล
ล่าร์ สหรัฐอเมริกา) 

(หน่วย: พันล้านดอล
ล่าร์ สหรัฐอเมริกา) 

2008 311 240,460 52.00 269.00 

2009 288 14,916 26.27 62.00 

2010 304 303,573 43.40 218.00 

2011 325 34,729 115.81 370.88 

2012 318 13,929 77.20 185.70 

2013 308 25,903 45.00 140.00 

2014 336 12,777 34.70 109.90 

2015 353 26,359 37.00 92.00 

2016 327 10,898 54.00 175.00 

2017 301 11,404 144.00 337.00 

รวม 3,171 694,948 629.38 1,959.48 
 
แหล่งข้อมูล:  Swiss Re Institute 
สรุปโดยผู้วิจัย 
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2.1.1.2 ความส าคัญดา้นการพัฒนาประเทศ 

ในด้านบทบาทกับการพัฒนาประเทศและสังคม การประกันภัยมีบทบาทประการ
ส าคัญในฐานะเป็นเครื่องมือประการหนึ่งที่ใช้ในการพัฒนาประเทศ บทบาทประการนี้ถูกให้
ความส าคัญต่อการพัฒนาเศรษฐกิจของโลกมาอย่างยาวนาน ดังที่ปรากฏในเวทีการประชุมระดับ
นานาชาติของสหประชาชาติเกี่ยวกับการค้าและการพัฒนา (The United Nations Conference on 
Trade and Development (UNCTAD)) ซึ่งจัดข้ึนในปี 1964 ที่ประชุมมีมุมมองต่อการประกนัภัยว่า 
“การประกันภัยและการประกันภัยต่อที่ดีเป็นปัจจัยที่ส าคัญต่อการเจริญเติบโตในการพัฒนา
ประเทศ”31   

การประกันภัยเป็นส่วนส าคัญของระบบเศรษฐกิจในการเป็นเครื่องมือที่สร้าง
เสถียรภาพของการเจริญเติบโตทางด้านรายได้ให้กับประชากรของประเทศ และมีบทบาทในการ
สนับสนุนให้เกิดกิจกรรมการผลิตของภาคธุรกิจ นอกจากนี้ ยังมีบทบาทในสร้างการเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจให้กับประเทศ ผ่านสินค้าและบริการของธุรกิจประกันภัย รวมทั้งจากการจ้างแรงงาน และ
ยังช่วยในการพัฒนามนุษย์ (human development) ด้วยการสร้างความเป็นอยู่ที่ดีข้ึน โดยการเป็น
เครื่องสนับสนุนให้ประชาชนมีตัวเลือกและโอกาสมากข้ึนในการได้รับบริการทางการแพทย์ ซึ่งส่งผล
ให้ประชาชนมีสุขภาพที่ดีย่ิงข้ึน32  

ธุรกิจประกันภัยยังมีบทบาทส าคัญต่อภาคเศรษฐกิจจริง ( Real Economy)  
ในการท าหน้าที่เป็นนักลงทุนสถาบัน ที่เข้าไปลงทุนในสินทรัพย์ลงทุนต่างๆ ซึ่งเป็นบทบาทในการให้
เงินทุนต่อภาคธุรกิจ ผ่านการลงทุนในตราสารแห่งหนี้ ตราสารแห่งทุน และสินทรัพย์ประเภทอื่นๆ 
ธุรกิจประกันภัยจึงมีบทบาทส าคัญในการสนับสนุนกิจกรรมทางเศรษฐกิจของประเทศเป็นอย่างมาก 
กลไกการประกันภัยที่ดี สามารถสร้างความยั่งยืนและความเจริญเติบโตต่อเศรษฐกิจของประเทศ33  

ภาคธุรกิจประกันภัยมีการกระจายพอร์ตโฟลิโอของผลิตภัณฑ์มากก ว่า
ภาคอุตสาหกรรมอื่นๆ โดยผลิตภัณฑ์ของภาคอุตสาหกรรมประกันภัยมีความหลากหลายและมีการ

                                            
31 United Nations, supra note 1.   

32 Swiss Re Institute, Sigma 4/2017 Insurance: Adding Value to Development in Emerging Markets 
(Zurich: Swiss Re Institute, July 2017), p. 31. 

33 W. Jean Kwon and Leigh Wolfrom, "Analytical Tools for the Insurance Market and Macro-Prudential 
Surveillance," OECD Journal: Financial Market Trends 2016, 1 (2016): 1-47. 
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กระจายความเสี่ยง โดยมีลักษณะแตกต่างกันตามประเภทของธุรกิจประกันภัย OECD ได้แบ่งประเภท
ของผลิตภัณฑ์ของธุรกิจประกันภัย ดังนี้34  

(ก) ธุรกิจประกันชีวิต (Life Insurance) แบ่งประเภทของผลิตภัณฑ์ได้ดังนี้ 

- ผลิตภัณฑ์ระยะสั้น (Short term) เช่น ผลิตภัณฑ์ที่ เกี่ยวกับการบาดเจ็บ 
(Personal injury) ความพิการอันเนื่องจากอุบัติ เหตุหรือความเจ็บป่วย ( Disability due to 
accidents or to sickness) เป็นต้น  

- ผลิตภัณฑ์ระยะยาว (Long term) เช่น ผลิตภัณฑ์เกี่ยวกับความมรณะของ
บุคคลอันเกิดจากสาเหตุต่างๆ (Death) ผลิตภัณฑ์เกี่ยวกับการจ่ายเงินรายปีหรือบ านาญ (Annuity) 
ผลิตภัณฑ์เกี่ยวกับการแต่งงานหรือการคลอดบุตร (Marriage and birth) ผลิตภัณฑ์เกี่ยวกับเงินปนัผล 
(Tontines) เป็นต้น 

- ผลิตภัณฑ์ด้านสังคม (Social) เช่น ผลิตภัณฑ์เกี่ยวกับความมรณะของบุคคล
อันเกิดจากสาเหตุต่างๆ (Death) ผลิตภัณฑ์เกี่ยวกับการจ่ายเงินรายปีหรือเงินบ านาญ (Annuity) 
ผลิตภัณฑ์ที่เกี่ยวกับการบาดเจ็บ (Personal injury) ผลิตภัณฑ์เกี่ยวกับความพิการที่เกิดเนื่องจาก
อุบัติเหตุหรือความเจ็บป่วย (Disability due to accidents or to sickness) เป็นต้น 

- ผลิตภัณฑ์ด้านการลงทุน (Investment) เช่น ผลิตภัณฑ์เกี่ยวกับการจ่ายเงิน
รายปีหรือบ านาญ (Annuity) ผลิตภัณฑ์ประกันชีวิตที่มีลักษณะเช่ือมโยงการลงทุนในกองทุน (Life 

insurance linked with investment funds) ผลิตภัณฑ์เกี่ยวกับเงินปันผล (Tontines) เป็นต้น 

- ผลิตภัณฑ์ด้านการออมเงิน (Saving) เช่น ผลิตภัณฑ์เกี่ยวกับความมรณะของ
บุคคล (Death) ผลิตภัณฑ์เกี่ยวกับการจ่ายเงินรายปีหรือเงินบ านาญ (Annuity) ผลิตภัณฑ์เกี่ยวกับ
ความพิการที่ เกิดเนื่องจากอุบัติ เหตุหรือความเจ็บป่วย ( Disability due to accidents or to 
sickness) ผลิตภัณฑ์เกี่ยวกับการแต่งงานหรือการคลอดบุตร (Marriage and birth) เป็นต้น 

(ข) ส่วนธุรกิจประกันภัยประเภทท่ีไม่ใช่การประกันชี วิต (Non-life 
insurance) แบ่งประเภทของผลิตภัณฑ์ได้ดังนี้ 

- ผลิตภัณฑ์ระยะสั้น (Short term) เช่น ผลิตภัณฑ์เกี่ยวกับอุบัติเหตุที่เกิดจาก
การท างานหรือจากการประกอบอาชีพ (Accident) ผลิตภัณฑ์ที่เกี่ยวกับความสูญเสียหรือเสียหาย

                                            
34 Organisation for Economic Co-operation and Development (OECD), "Policyholder Protection Schemes: 

Selected Considerations," OECD Working Papers on Finance, Insurance and Private Pensions 31 (2013): 25. 
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จากการเจ็บป่วย (Sickness) จากเครื่องจักรและยานพานะประเภทต่างๆ (vehicles) จากการขนส่ง
สินค้า (Goods in transit) ความสูญเสียทางด้านการเงนิ (Miscellaneous financial loss) ค่าใช้จ่าย
ทางกฎหมาย (Legal expense) เป็นต้น  

- ผลิตภัณฑ์ด้านสังคม (Social) เช่น ผลิตภัณฑ์เกี่ยวกับอุบัติเหตุที่เกิดจาก 
การท างาน หรือจากการประกอบอาชีพ (Accident) ผลิตภัณฑ์ที่เกี่ยวกับความสูญเสียหรือเสียหาย
จากการเจ็บป่วย (Sickness) ผลิตภัณฑ์ที่เกี่ยวกับสูญเสียจากไฟไหม้และภัยพิบัติทางธรรมชาติ  
(Fire and natural forces) ความรับผิดจากการขับข่ียานพานะ (Motor vehicle liability) เป็นต้น  

- ผลิ ต ภัณฑ์ เ พ่ื อภาคธุ ร กิ จ  (Mainly Corporate)  เ ช่ น  ความ รั บ ผิ ด 
ในความสูญเสียหรือเสียหายที่ เกิดข้ึนจากการประกอบธุรกิจต่างๆ ( Business liabilities) หรือ 
ที่ เกิดกับทรัพย์ (damage to property) การประกันความรับผิด (Suretyship) ความสูญเสีย 
ทางด้านการเงิน (Miscellaneous financial loss) ค่าใช้จ่ายทางกฎหมาย (Legal expense) เป็นต้น  

การคาดการณ์ความน่าจะเป็นในการเกิดความเสียหายตามที่รับประกันภัย 
เป็นความเสี่ยงประการส าคัญของธุรกิจประกันภัย เนื่องจากค่าใช้จ่ายส่วนใหญ่ ( Large portion of 
expense) ของบริษัทประกันภัย ได้แก่ เงินที่ต้องจ่ายตามสัญญาให้แก่ผู้ เอาประกันภัยหรือ 
ผู้รับประโยชน์ในกรณีที่เกิดเหตุการณ์ที่ไม่แน่นอนข้ึน และค่าใช้จ่ายในการด าเนินกิจการของบริษัท
ประกันภัย ในกรณีที่บริษัทประกันภัยสามารถคาดการณ์ความเสียหายในอนาคตที่จะเกิดจาก
เหตุการณ์ที่รับประกันภัยได้อย่างถูกต้องแน่นอน บริษัทประกันภัยจะไม่ได้รับความเสียหายหรือ
ขาดทุนจากการด าเนินกิจการ แต่หากบริษัทประกันภัยไม่สามารถคาดการณ์ได้อย่างถูกต้องแน่นอน 
เบี้ยประกันภัยที่บริษัทประกันภัยได้รับอาจไม่เพียงพอต่อการจ่ายต้นทุนค่าใช้จ่ายของบริษัท  
ความแม่นย าในการคาดการณ์ความเสียหายตามที่รับประกันภัยอยู่บนพื้นฐานของกฎว่าด้วยจ านวนมาก 
(the law of large Number) บริษัทประกันภัยจะสามารถคาดการณ์ความเสียหายที่รับประกนัภัยได้ 
ด้วยวิธีการรวบรวมจ านวนหน่วยของความเสี่ยงภัยประเภทเดียวกันในจ านวนที่มากเพียงพอ 
(Sufficient large number of homogeneous exposure units) แล้วใช้การท านายด้วยการใช้
ทฤษฎีความเป็นไปได้ (Theory of Probability)35  

                                            
35 Emmett J. Vaughan and Therese M. Vaughan, Fundamentals of Risk and Insurance, p. 36. 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

32 

2.1.1.3 ปริมาณธุรกิจประกนัภัยของไทย 

ในปี 2560 เบี้ยประกันภัยรับโดยตรงของภาคธุรกิจประกันภัยของไทย มีจ านวน
รวมทั้งสิ้น 693,646 บาท36 คิดเป็นเบี้ยประกันภัยรับโดยตรงของธุรกิจประกันชีวิต จ านวน 473,997 
ล้านบาท และของธุรกิจประกันวินาศภัย มีจ านวน 219,649 ล้านบาท37 เบี้ยประกันภัยรวมของไทย
เมื่อเทียบกับระดับโลก พบว่ามีปริมาณมากในอันดับที่ 26 โดยอันดับ 1 คือประเทศสหรัฐอเมริกา 
อันดับ 2 คือประเทศญี่ปุ่น อันดับ 3 คือประเทศจีน38 

 

2.1.2 ความเสี่ยงของธุรกิจประกนัภัย 

ธุรกิจประกันภัยมีปัจจัยความเสี่ยงที่ส าคัญหลายประการซึ่งส่งผลกระทบโดยตรงต่อฐานะ
การเงินของบริษัท และส่งผลกระทบต่อการด าเนินธุรกิจของบริษัทได้แก่39 

2.1.2.1 ความเสี่ยงด้านการพิจารณารับประกันภัย (Underwriting Risk) 

ความเสี่ยงด้านการพิจารณารับประกันภัย คือ ความเสี่ยงที่ เกิดข้ึนจากการ
พิจารณารับประกันภัยแต่ละประเภทของการรับประกัน มีสาเหตุเกิดข้ึนจากหลายปัจจัย ทั้งปัจจัย
ภายในบริษัทประกันภัย เช่น เรื่องการพิจารณาเงื่อนไขการรับประกันภัย การก าหนดอัตราค่าเ บี้ย
ประกันภัย การจัดสรรเงินส ารองเบี้ยประกันภัยและเงินส ารองค่าสินไหมทดแทน และจากปัจจัย
ภายนอกที่มีความแปรปรวนไม่แน่นอน เช่น ภัยธรรมชาติ การกระจุกตัวของภัย การเปลี่ยนแปลง

                                            
36 ผู้วิจัยศึกษาเฉพาะข้อมูลของบริษัทประกันภัยท่ีจัดต้ังตามกฎหมายไทย ไม่รวมสาขาของบริษัทประกันภยั

ต่างประเทศ  

37 ส านักงานคณะกรรมการก ากับและส่งเสรมิการประกอบธุรกิจประกันภัย, เบ้ียประกันภัยรับโดยตรงของธุรกิจ
ประกันภัย ประจ าเดือน มกราคม-ธันวาคม ปี 2560 [ออนไลน์], 30 มีนาคม 2561. แหล่งท่ีมา 
Http://Www.Oic.Or.Th/Th/Industry/Jan-Dec2018 

38 Swiss Re Institute, Sigma No. 3/2017 World Insurance in 2016: The China Growth Engine 
Steams Ahead (Zurich: Swiss Re Institute, 2017), p. 48. 

39 International Actuarial Association (IAA), A Global Framework for Insurer Assessment: A Report 
by the Insurer Solvency Assessment Working Party of the International Actuarial Association (2004), p. 
39-58. Available from: 
https://www.actuaries.org/LIBRARY/Papers/Global_Framework_Insurer_Solvency_Assessment-public.pdf 
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พฤติกรรมของผู้ถือกรมธรรม์ และการพัฒนาผลิตภัณฑ์ประกันภัยใหม่ๆ โดยอาจส่งผลกระทบต่อ
จ านวนค่าสินไหมทดแทนและกระแสเงินสดที่คาดว่าจะได้รับในอนาคต 

2.1.2.2 ความเสี่ยงด้านเครดิต (Credit Risk) 

ความเสี่ยงด้านเครดิต คือ ความเสี่ยงที่ทรัพย์สินของบริษัทประกันภัยมีคุณภาพ
หรือมูลค่าลดลง อันเนื่องมาจากคู่สัญญาของบริษัทประกันภัย เช่น ผู้ออกหลักทรัพย์ ผู้เอาประกันภัย 
คู่ค้า และผู้รับประกันภัยต่อ เป็นต้น ไม่สามารถปฏิบัติตามข้อตกลงหรือภาระผูกพันที่ก าหนดไว้ใน
สัญญาได้ หรือขาดความน่าเช่ือถือในการปฏิบัติตามสัญญา เช่น คู่สัญญาไม่ช าะหนี้หรือช าระล่าช้า  
ผู้ออกตราสารหนี้ถูกลดอันดับความน่าเช่ือถือ เป็นต้น  

2.1.2.3 ความเสี่ยงด้านตลาด (Market Risk) 

ความเสี่ยงด้านตลาด คือ ความเสี่ยงอันเนื่องมาจากการเปลี่ยนแปลงของปัจจัยใน
ตลาด เช่น อัตราดอกเบี้ย อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ ราคาตราสารอนุพันธ์ ราคาสินทรัพย์ 
ราคาอสังหาริมทรัพย์ และราคาสินค้าโภคภัณฑ์ ซึ่งอาจส่งผลให้เกิดความผันผวนต่อรายได้ มูลค่าของ
ทรัพย์สินและหนี้สิน และเงินกองทุนของบริษัทประกันภัย 

2.1.2.4 ความเสี่ยงด้านปฏิบัติการ (Operational Risk) 

ความเสี่ยงด้านปฏิบัติการ คือ ความเสี่ยงอันเนื่องมาจากความไม่เพียงพอ หรือ
การขาดการก ากับดูแลกิจการ หรือการควบคุมที่ดีของกระบวนการปฏิบัติงานภายใน บุคลากร 
ระบบงานภายใน หรือเหตุการณ์ภายนอก และส่งผลกระทบต่อรายได้และเงินกองทุนของบรษัิทฯ โดย
ความเสี่ยงด้านปฏิบัติการสามารถเกิดข้ึนในทุกข้ันตอนของการด าเนินงาน เช่น พนักงานขาดความรู้ 
ความเช่ียวชาญ และทักษะ การสูญเสียผู้บริหารหรือพนักงานที่มีความส าคัญ (Key Employee) 
ความซับซ้อนของกระบวนการท างาน สิทธ์ิของการเข้าถึงข้อมูลและความปลอดภัยของข้อมูล  
ความทันสมัยของข้อมูล การกระจายอ านาจ หน้าที่ ความรับผิดชอบ เป็นต้น 

2.1.2.5 ความเสี่ยงจากการแพร่กระจายความเสียหาย (Contagion Risk) 

กรณีที่บริษัทประกันภัยด าเนินธุรกิจแบบกลุ่มธุรกิจ หรือกลุ่มธุรกิจทางการเงิน 
(Financial Conglomerate) ท าให้บริษัทประกันภัยมีความเสี่ยงจากการแพร่กระจายความเสียหาย 
(Contagion Risk) ด้วย  
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Freshfields Bruckhaus Deringer ให้ความหมาย Contagion ว่า หมายถึง 
กระบวนการซึ่ งภาระผูกพัน ความเสียหาย หรือเหตุการณ์ส าคัญของนิติบุคคลแห่ งหนึ่ ง  
(the “primary entity”) สร้างผลกระทบต่อนิติบุคคลอีกแห่งหนึ่ง  ( the “affected entity”)  
ท าให้ เกิดความเสียหาย หรือความเสี่ยงที่จะเสียหายไปยังนิติบุคคลที่ ได้รับผลกระทบ 40  
ดังนั้น Contagion Risk จึงมีความหมายว่า ความเสี่ยงที่เกิดจากการแพร่กระจายความเสียหาย
ระหว่างนิติบุคคลสองแห่ง 

ตัวอย่างของการเกิดความเสียหายจากการแพร่กระจายวิกฤติ คือ เหตุการณ์ 
การเกิดวิกฤติทางการเงิน ปี 2008 ซึ่งอุตสาหกรรมธุรกิจประกันภัยเป็นผู้เล่นที่มีบทบาทส าคัญ 
ในระบบการเงินระหว่างประเทศ โดยมีการประกอบธุรกิจทางการเงินข้ามประเทศอย่างแพร่หลาย  
ท าให้เกิดการแพร่กระจายของความเสียหายจากวิกฤติเศรษฐกิจอย่างรวดเร็ว (Contagion Effect) 
ไปยังประเทศต่างๆ จ านวนมาก41   

2.1.3 การก ากับดูแลธุรกิจประกันภัย 

2.1.3.1 ทฤษฎีท่ัวไปของการก ากับดูแล (The general theory of regulation) 

การศึกษาเรื่องความส าคัญของการก ากับธุรกิจประกันภัย มีรากฐานมาจากทฤษฎี
ทั่วไปของการก ากับดูแล (The general theory of regulation) มีรายละเอียดดังนี้  

ทฤษฎีทั่วไปของการก ากับดูแลโต้แย้งแนวคิดของนักเศรษฐศาสตร์ดั้งเดิม ที่เช่ือว่า
ตลาดมีประสิทธิภาพ (Efficient Market) และการแข่งขันทางการค้าจะสามารถสร้างประโยชน์
มากมายให้กับสังคมได้ นักเศรษฐศาสตร์ดั้งเดิมยอมรับรูปแบบของการควบคุมของรัฐว่ามีความจ าเปน็ 
เฉพาะเรื่องการก ากับดูแลที่สนับสนุนให้เกิดการแข่งขันของตลาด แต่ไม่สนับสนุนให้รัฐเข้ามา
แทรกแซงการด าเนินกิจกรรมทางเศรษฐกิจ  

ทฤษฎีทั่วไปของการก ากับดูแล มีแนวความคิดว่าตลาดไม่มีประสิทธิภาพ  
ไม่เช่ือถือในระบบตลาด และขาดความเช่ือมั่นในการด าเนินการของตลาด (Market operation)  
โดยเห็นว่ามีความจ าเป็นที่รัฐจะต้องเข้ามาก ากับดูแลธุรกิจ เพื่อป้องกันไม่ให้เกิดการกระท าที่ไม่เป็น
                                            

40 Freshfields Bruckhaus Deringer, Study on Financial Conglomerates and Legal Firewalls ( 2003) 
[Online] Available from: https://www.dnb.nl/binaries/Freshfields%20report_tcm46-144721.pdf 

41 Kelly Kirby, "Supervisory Colleges: Improving International Supervisory Coordination," Connecticut 
Insurance Law Journal 19, 1 (Fall 2012): 149-184. 
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ธรรมต่อประชาชนหรือผู้บริโภค และควรมีการก ากับดูแลเนื่องมาจากความล้มเหลวของตลาด 
(Market Failure)42 การก ากับดูแลเป็นวิธีการในการควบคุมการด าเนินธุรกิจซึ่งเป็นการแทรกแซง
ของรัฐ วิธีการหลักของรัฐที่ใช้ในการใช้ควบคุมธุรกิจจ าแนกได้ 2 ประการ คือ รูปแบบการป้องกัน 
การผูกขาด และรูปแบบการก ากับดูแลธุรกิจ การป้องกันการผูกขาดคือการด ารงไว้ซึ่งสภาวะ 
การแข่งขันของตลาด ส่วนการก ากับดูแล คือการก าหนดมาตรฐานในการด าเนินธุรกิจของบริษัทต่างๆ 
ในอุตสาหกรรม การก ากับดูแลจึงเกี่ยวข้องโดยตรงในการก ากับการประกอบธุรกิจ  

ทฤษฎีที่ส าคัญเกี่ยวกับการก ากับดูแล ประกอบด้วยทฤษฎีสามทฤษฎี คือ ทฤษฎี
การก ากับดูแลว่าด้วยความล้มเหลวของระบบตลาด (The Market Failure Theory of Regulation) 
ทฤษฎีการครอบง าของการก ากับดูแล (The capture theory of regulation) และทฤษฎีทางเลือก
สาธารณะของการก ากับดูแล (The Public Choice Theory of Regulation) มีรายละเอียดดังนี้ 

(1) ทฤษฎีการก ากับดูแลว่าด้วยความล้มเหลวของระบบตลาด (The Market 
Failure Theory of Regulation) 

ทฤษฎีนี้มีวัตถุประสงค์ในการก ากับดูแลเพื่อต้องการแก้ไขปัญหาความล้มเหลว
ของระบบตลาด ความล้มเหลวของระบบตลาดเกิดข้ึนเมื่อตลาดที่มีความอิสระเสรีในการผลิตสินค้า
หรือบริการในปริมาณเท่าใดก็ได้ จึงท าให้ผู้ผลิตเกิดการเลือกผลิตสินค้าหรือบริการในปริมาณมาก
เกินไปหรือน้อยเกินไป แล้วจ าหน่ายในราคาที่สูงเกินไปหรือต่ าเกินไป เช่น กรณีของตลาดที่เกิดการ
ผูกขาด (Monopoly) ซึ่งเป็นกรณีที่การแข่งขันทางการค้าถูกท าลาย บริษัทที่ผูกขาดมีแรงจูงใจและมี
ความสามารถที่จะผลิตสินค้าหรือบริการในปริมาณน้อยและจ าหน่ายในราคาแพง การผูกขาดสร้าง
ผลกระทบต่อผู้บริโภค ทั้งในตลาดการเงิน และตลาดอุตสาหกรรม43 

(2) ทฤษฎีการครอบง าของการก ากับดูแล (The capture theory of regulation)  

ทฤษฎีการครอบง าของการก ากับดูแล คือ ผู้ก ากับดูแลค านึงถึงผลประโยชน์ของ 
ผู้ ถูกก ากับดูแลมากกว่าประโยชน์ของสาธารณะหรือประโยชน์ของผู้บริโภค โดยผู้ก ากับดูแล 
ถูกครอบง าโดยกลุ่มผลประโยชน์บางกลุ่มที่มีอิทธิพลในสังคม สามารถจูงใจและมีอิทธิพล 

                                            
42 Emmett J. Vaughan and Therese M. Vaughan, Fundamentals of Risk and Insurance, p. 99. 

43 Ibid. 
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ต่อการก าหนดแนวทางการก ากับดูแลให้เป็นไปตามความต้องการของกลุ่มผลประโยชน์ซึ่งเป็นผู้ถูก
ก ากับดูแลนั้นเอง44   

(3) ทฤษฎีทางเลือกสาธารณะของการก ากับดูแล (The Public Choice 
Theory of Regulation) 

ทฤษฎีทางเลอืกสาธารณะของการก ากบัดูแล อธิบายว่าการก ากับดูแลเป็นสว่นหนึง่
ของระบบการเมืองและเศรษฐกิจ ผู้ก ากับดูแลมีบทบาทในการจัดสรรความมั่งค่ังให้กับบุคคล หรือ
กลุ่มบุคคลต่างๆ และในการจัดสรรทรัพยากรเช่นนี้มีผลท าให้บุคคลหรือกลุ่มบุคคลบางกลุ่มมีฐานะ
ร่ ารวยเพิ่มมากข้ึน หรือยากจนลงได้ หน้าที่ประการหนึ่งของผู้ก ากับดูแลคือเป็นผู้ออกกฎหมายข้ึน
บังคับใช้ เช่น ในการออกกฎหมายการเก็บภาษีที่ก าหนดให้เก็บภาษีจากกลุ่มบุคคลบางกลุ่ม และ 
ไม่เก็บภาษีจากกลุ่มบุคคลบางกลุ่ม กลุ่มบุคคลเหล่านี้จึงมีลักษณะแข่งขันกัน โดยผู้ก ากับดูแล  
มีแนวโน้มที่จะสนับสนุนกลุ่มบุคคลที่มีการจัดการที่ดีและมีขนาดเล็ก กลุ่มบุคคลที่ ได้รับประโยชน์ 
ตามกฎเกณฑ์การก ากับต้องจัดการตนเองให้เป็นไปตามหลักเกณฑ์การก ากับดูแล ถ้าการก ากับดูแล
เกี่ยวข้องกับภาษีจ านวนมากหรือเงินอุดหนุนจ านวนมาก ยิ่งจะท าให้กลุ่มผู้ถูกก ากับดูแลมีแรงจูงใจ 
ที่จะจัดการตนเองให้เป็นไปตามกฎเกณฑ์การก ากับด้วย45 

 

2.2.3.2 ความส าคัญในการก ากบัธุรกิจประกนัภัย  

บริษัทประกันภัยเป็นสถาบันการเงิน ที่มีลักษณะเป็นกิจการที่มีส่วนได้เสีย
สาธารณะ (Publicly Accountable Entities: PEAs) เนื่องจากเป็นกิจการที่ด าเนินธุรกิจหลัก 
ในการดูแลทรัพย์สินของกลุ่มบุคคลภายนอกในวงกว้าง46 ธุรกิจประกันภัยเป็นโครงสร้างพื้นฐานหลัก
ของภาคธุรกิจทางการเงินและเศรษฐกิจของประเทศ47 ภาคธุรกิจประกันภัยเป็นแหล่งรวมของเงินทุน

                                            
44 Ibid. 

45 Ibid., p. 100. 

46 สภาวิชาชีพบัญชี ในพระบรมราชูปถัมภ์, มาตรฐานการรายงานทางการเงินส าหรับกิจการท่ีไม่มีส่วนได้เสียสาธารณะ 
(ปรับปรุง 2560) 

47 Mina Mashayekhi, Elisabeth Tuerk, and Deepali Fernandes, " Trade and Development Aspects of 
Insurance Services and Regulatory Frameworks," in United Nations Conference on Trade and Development 
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ขนาดใหญ่ และเป็นส่วนหนึ่งของการออมของประชาชนในประเทศ จึงมีผลกระทบระบบตลาดการเงนิ
ของประเทศและต่อระบบเศรษฐกิจของชาติ ท าหน้าที่ส าคัญในการคุ้มครองบุคคลให้ปลอดภัยจาก
ความเสี่ยงที่อาจได้รับความเสียหายกรณีเมื่อเกิดเหตุการณ์ที่ไม่แน่นอนต่างๆ ข้ึน ทั้งต่อตนเอง และ
ครอบครัว เช่น ความสูญเสียต่อชีวิต ความสามารถทางร่างกายอย่างถาวร ค่าใช้จ่ายในการเดินทาง หรือ 
ค่าใช้จ่ายต่างๆ เกิดข้ึน48    

บริษัทประกันภัยเป็นผู้ให้บริการทางการเงินที่ส าคัญในระบบสถาบันการเงิน  
มีผลิตภัณฑ์ทางการเงินและโครงสร้างการด าเนินงานที่ซับซ้อน อีกทั้ง บริษัทประกันภัยมีความ
เกี่ยวข้องสัมพันธ์กับสถาบันการเงินอื่นจ านวนมาก ทั้งในด้านของการประกอบธุรกิจ และด้านการลงทุน 
ซึ่งสามารถท าให้เกิดผลกระทบของการแพร่กระจายความเสียหาย (Contagion Effect) ไปสู่ภาค
การเงินอื่นๆ ทั้งระดับภายในประเทศ และระดับระหว่างประเทศ  

ธุรกิจประกันภัยเป็นธุรกิจที่สามารถสร้างผลกระทบ หรืออาจได้รับผลกระทบจาก
การกระท าของบริษัทประกันภัยเอง โดยมีผู้มีส่วนได้เสียหลัก (Stakeholders) ได้แก่ เจ้าของบริษัท
หรือผู้ถือหุ้น ลูกค้า ผู้เอาประกันภัย เจ้าหนี้ ลูกจ้าง รัฐบาล กลุ่มสังคมทางการเงิน สหภาพ องค์กร
การค้า คู่แข่ง เป็นต้น49  

การก ากับดูแลธุรกิจประกันภัยมีวัตถุประสงค์ส าคัญในการคุ้มครองผู้บริโภค  
การก ากับดูแลการประกอบธุรกิจประกันภัยที่ดีสามารถเพิ่มความมั่นใจให้กับประชาชนได้ ว่าบริษัท
ประกันภัยสามารถจัดการความเสี่ยงได้อย่างมีประสิทธิภาพ และความเสี่ยงเหล่านั้นจะไม่คุกคาม
ความปลอดภัย และความมั่นคงของระบบการเงิน รวมทั้งเงินของผู้บริโภค การก ากับธุรกิจประกันภัย
ให้มีความมั่นคงทางการเงินจึงมีความส าคัญ กรณีหากบริษัทประกันภัยตกอยู่ในสภาวะขาด
ความสามารถในการช าระหนี้ (Insolvency) จะท าไม่สามารถช าระหนี้ค่าสินไหมทดแทน เพื่อชดเชย
ความเสียหายแก่ผู้เอาประกันภัยตามสัญญาที่บริษัทประกันภัยมีภาระผูกพันอยู่ได้ และในท้ายที่สุด
แล้วบริษัทประกันภัยจะตกอยู่สภาวะมีหนี้สินล้นพ้นตัว และเป็นบุคคลล้มละลาย สิ่งที่ตามมาคือต้อง
ออกจากตลาดไปในที่สุด การที่บริษัทประกันภัยต้องออกจากตลาดดังกล่าวสร้างผลกระทบเชิงลบให้

                                            
:  Trade and Development Aspects of Insurance Services and Regulatory Frameworks ( New York and 
Geneva: United Nations, 2007), 5. 

48 Piljan Ivan, Cogoljević Dušan, and Piljan Tatjana, "Role of Insurance Companies in Financial Market," 
Faculty of Business Economics and Entrepreneurship International Review 1-2 (2015): 94. 

49 R.  Edward Freeman, Strategic Management:  A Stakeholder Approach ( Pittman Books Limited, 
1984), p. 53-55. 
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เกิดข้ึน กล่าวคือสร้างต้นทุนให้เกิดข้ึนแก่ผู้เอาประกันภัย (Policyholder) เนื่องจากผู้เอาประกันภัย
ต้องสูญเสียค่าสินไหมทดแทนที่ตนมีสิทธิได้รับอันเป็นผลประโยชน์ (Benefit) ตามสัญญา และยิ่งไป
กว่านั้นการสูญเสียยิ่งมีจ านวนสูงมากข้ึนในกรณีที่เป็นการประกันชีวิต ท าให้ผู้ซื้อประกันภัยและ
ครอบครัวของผู้ซื้อ อาจต้องสูญเสียรายได้ และต้องกลับไปพึงพาสวัสดิการจากภาครัฐ ในกรณีเช่นน้ี
การล้มละลายของบริษัทประกันภัยเป็นการสร้างภาระให้เกิดข้ึนต่อสังคม (External Cost)50 

เป้าหมายในการก ากับธุรกิจประกันภัย มุ่งเน้นการก ากับ 2 ประการ คือ ก ากับ
ความสามารถในการช าระหนี้ของบริษัทประกันภัย (solvency) และเรื่องการปฏิบัติที่เป็นธรรมในการ
ด าเนินธุรกิจประกันภัย (unfair treatment)51  

การก ากับดูแลธุรกิจประกันภัยด้านการก ากับความสามารถในการช าระหนี้ของ
บริษัทประกันภัย เช่น การให้ใบอนุญาตกับผู้ประกอบธุรกิจประกันภัย การจัดท ารายงานและ  
การวิเคราะห์ทางการเงินของบริษัทประกันภัย การด ารงเงินทุนโดยใช้เกณฑ์ระดับของความเสี่ยง  
การตรวจสอบบริษัท ข้อก าหนดเรื่องเงินส ารอง เรื่องการลงทุน การจัดการกับภาวะความไม่สามารถ
ช าระหนี้ เป็นต้น  

การก ากับการปฎิบัติของบริษัทประกันภัยต่อผู้เอาประกันภัยให้เกิดความเป็นธรรม 
เช่น การก าหนดรูปแบบการกระท าที่ไม่เป็นธรรมและต้องห้าม รูปแบบการก าหนดของนโยบาย 
การรับประกันภัย ตัวแทนประกันภัย การร้องเรียนของผู้บริโภค ข้อมูลส่วนบุคคล การก ากับ 
ด้านการก าหนดอัตราราคา เป็นต้น  

การก ากับดูแลธุรกิจประกันภัยมีจุดมุ่งหมายส าคัญในการคุ้มครองผู้บริโภค 
เนื่องจากบริษัทประกันภัยคือธุรกิจทางการเงินที่ เก็บสะสมเงินจากประชาชนจ านวนมาก  
ด้วยความไว้วางใจของประชาชน ธุรกิจประกันภัยเป็นธุรกิจที่ต้องอาศัยความไว้เนื้อเช่ือใจ 

อีกทั้งธุรกิจประกันภัยยังเป็นธุรกิจที่ข้ึนอยู่กับผลประโยชน์สาธารณชน (Vested-
in-the-Public-Interest) ผู้ซื้อประกันภัยมีวัตถุประสงค์เพื่อป้องกันความเสียหายทางการเงิน 
ที่อาจเกิดข้ึนจากการเกิดเหตุการณ์ที่ไม่แน่นอนในอนาคต วัตถุประสงค์ดังกล่าวมีความส าคัญต่อสังคม 
เนื่องจากเป็นส่วนหนึ่งของการจัดสรรความช่วยเหลือ (welfare) ให้แก่สังคม ช่วยให้ผู้คนมีชีวิต 

                                            
50 P.  Zweifel and R.  Eisen, " Insurance Economics,"  in Springer Texts in Business and Economics 

(2012). p. 315. 

51 Ibid., p. 102. 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

39 

ความเป็นอยู่ที่ดีในภาวะที่ประสบภัย ความล้มเหลวของบริษัทประกันภัยสามารถส่งผลกระทบ 
ต่อบุคคลจ านวนมากได้ บริษัทประกันภัยที่ล้มเหลวจะไม่สามารถสร้างผลประโยชน์ต่อสาธารณะ  
แต่สร้างความเสียหายให้แก่ผู้เอาประกันภัยและผู้มีสิทธิเรยีกร้องตามสญัญา รัฐจึงมีความจ าเป็นที่ต้อง
ก ากับดูแลธุรกิจประกันภัยในฐานะที่เป็นธุรกิจที่ประชาชนมอบความไว้วางใจ (Fiduciary Nature) 
และเกี่ยวข้องกับเงินของประชาชนจ านวนมาก นอกจากนี้ ธรรมชาติของสัญญาประกันภัย  
มีความซับซ้อนและผู้บริโภคมีความยุ่งยากในการท าความเข้าใจเงื่อนไขและรายละเอียดต่างๆ  
ของสัญญาประกันภัย รัฐจึงมีความจ าเป็นที่จะต้องเข้าไปก ากับดูแลเพื่อท าให้ประชาชนหรือผู้บริโภค
มั่นใจว่าสัญญาประกันภัยมีเงื่อนไขที่ยุติธรรมและมีการก าหนดราคาที่เป็นธรรม52 

ธุรกิจประกันภัยเป็นธุรกิจที่ไม่สนับสนุนการแข่งขันทางธุรกิจที่มากเกินไป 
เนื่องจากธรรมชาติของการแข่งขันสง่ผลต่อพฤติกรรมการก าหนดราคาที่ไม่สอดคล้องกับความเสี่ยงภัย
ที่บริษัทประกันภัยเข้าเสี่ยงภัย และสามารถส่งผลกระทบต่อการด าเนินธุรกิจได้ เพื่อป้องกัน 
การแข่งขันในการท าธุรกิจประกันภัยที่มากเกินไป ในการก ากับดูแลจึงมีการออกแบบเครื่องมือ 
การก ากับที่ส าคัญ 3 ประการ ได้แก่ การก ากับราคาค่าเบี้ยประกันภัย การก ากับผลิตภัณฑ์  
และก ากับเงินลงทุน53  

(1) การก ากับราคาค่าเบี้ยประกันภัย (Price regulation) คือก ากับรายได้จากเบี้ย
ประกันภัยของบริษัทประกันภัยต้องมีมากกว่ามูลค่าของค่าสินไหมทดแทน ( claim) ที่บริษัท
ประกันภัยมีภาระผูกพัน  

(2) การก ากับผลิตภัณฑ์ (Product regulation) คือการก ากับผลิตประกันภัย 
ที่เสนอขายต่อประชาชนให้มีความเหมาะสม 

(3) ก ากับการลงทุน (Regulation of capital investment) คือ เกิดจากกรณี 
ที่บริษัทประกันภัยที่มีรายได้จากเบี้ยประกันภัย (Premium) สูง มักมีการลงทุนที่เสี่ยงสูงการก ากับ
การลงทุนของบริษัทประกันภัย โดยมุ่งเน้นก ากับความเสี่ยงการลงทุน ให้มีการบริหารความเสี่ยง 
อย่างมีประสิทธิภาพ ไม่ให้กระทบกับความสามารถในการช าระหนี้ของบริษัทประกันภัย (Solvency) 
โดยก ากับความสามารถในการช าระหนี้ และมีการห้ามให้บริษัทประกันภัยลงทุนในบางประเภท  

                                            
52 Ibid., p. 101. 

53 Zweifel and Eisen, Springer Texts in Business and Economics, p. 319. 
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ภาคธุรกิจประกันภัยที่มีความเสถียรภาพ สามารถสร้างการเจริญเติบโต 
ทางเศรษฐกิจและความเป็นอยู่ที่ดีข้ึนของประชาชนได้ ด้วยการเป็นเครื่องมือสนับสนุนการจัดการ
ความเสี่ยง การจัดสรรทรัพยากรและการท าให้เกิดการออมเงินในระยะยาว54 

ผู้ก ากับดูแลจ าเป็นต้องก ากับพฤติกรรมในการด าเนินธุรกิจของบริษัทประกันภัย 
เพื่อท าให้มั่นใจว่าความเสี่ยงของธุรกิจประกันภัยมีการจัดการอย่างมีประสิทธิภาพ55 นอกจากนี้  
การเกิดข้ึนของกลุ่มธุรกิจในตลาดการเงินสร้างความกังวลให้กับผู้ก ากับดูแลมากขึ้นในหลายประเด็น 
เช่น การแพร่กระจายความเสียหายระหว่างธุรกิจทางการเงิน การขัดแย้งทางผลประโยชน์ การขาด
ความโปร่งใส เป็นต้น  

บริษัทประกันภัยที่เป็นส่วนหนึ่งของกลุ่มบริษัท มีความเสี่ยงจากการแพร่กระจาย
ความเสียหายระหว่างบริษัทต่างๆ ในกลุ่ม บริษัทในกลุ่มที่เกิดวิกฤติสามารถส่งต่อความเสียหายไปยัง
บริษัทอื่นในกลุ่ม โดยธุรกรรมที่ท ากับบุคคลที่เกี่ยวข้องสามารถท าให้บริษัทประกันภัยได้รับ 
ความเสียหายจากการแพร่กระจาย56 และเป็นตัวเร่งส าคัญที่ท าให้บริษัทประกันภัยได้รับความ
เสียหายจากบริษัทอื่นในกลุ่ม หรือแพร่กระจายความเสียหายสู่บริษัทอื่นในกลุ่มได้ในวงกว้าง และต่อ
ระบบการเงินของประเทศ57 ระดับของการก ากับธุรกรรมทางธุรกิจที่เกิดข้ึนภายในกลุ่มบริษัทที่เพิ่ม
มากขึ้น เป็นหนึ่งในวิธีการก ากับดูแลที่มีวัตถุประสงค์เพื่อมุ่งเน้นการคุ้มครองผู้บริโภคในการใช้บริการ
ภาคธุรกิจประกันภัย58 การก ากับพฤติกรรมของการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องเป็นส่วนหนึ่งใน
การก ากับเพื่อรักษาความมีเสถียรภาพทางการเงินและความสามารถในการช าระหนี้ โดยผู้ก ากับดูแล
ควรค านึงถึงความเสี่ยงจากการแพร่กระจายความเสียหายที่ก่อให้เกิดข้ึนโดยบริษัทร่วมที่อยู่ในกลุ่ม59  

                                            
54 International Association of Insurance Supervisors (IAIS), A Core Curriculum for Insurance 

Supervisors Supervisors: Icp 17: Group-Wide Supervision: Basic-Level Module [online]. Available from:  
https://www.iaisweb.org/modules/cciais/assets/files/pdf/061002_ICP_17__Group-wide_Supervision.pdf. 

55 Ibid., 5.  

56 Patrick Darlap and Bernhard Mayr. “Group Aspects of Regulatory Reform in the Insurance Sector,” 
The Geneva Papers 31, 1 (2006): 96–123. 

57  International Association of Insurance Supervisors ( IAIS) .  A Core Curriculum for Insurance 
Supervisors Supervisors: ICP 17: Group-wide Supervision: Basic-level Module, 20 

58 Ibid. 

59 Ibid., 17 
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2.2 ธุรกรรมท่ีท ากับบคุคลท่ีเกี่ยวข้อง  

2.2.1 ปัญหาโครงสรา้งการถือหุ้น  

2.2.1.1 การถือหุ้นแบบกระจายตัว  

งานวิจัยที่เกี่ยวข้องดั้งเดิมศึกษาเรื่องผลกระทบของโครงสร้างการถือหุ้นต่อมูลค่า
ของกิจการในประเทศพัฒนาแล้ว พบว่าบริษัทส่วนใหญ่ มีโครงสร้างการถือหุ้นแบบกระจายตัว 
(Dispersed ownership structure) ไม่มีสัดส่วนการถือหุ้นกระจุกตัวอยู่ที่ผู้ถือหุ้นรายใดรายหนึ่ง 
(Large Shareholder) การถือหุ้นแบบกระจายตัว มีลักษณะเป็นการแบ่งแยกอ านาจการจัดการ
บริษัท ออกจากผู้ถือหุ้นอย่างชัดเจน มีผลท าให้อ านาจการควบคุมบริษัท ไม่ตกอยู่ภายใต้อิทธิพลแบบ
เบ็ดเสร็จของผู้ถือหุ้นรายใดรายหนึ่ง แต่กลับตกอยู่ในมือของผู้จัดการซึ่งเป็นฝ่ายบริหารของบริษัท ท า
ให้เกิดปัญหาต้นทุนตัวแทน (Agency Cost Theory) โดยผู้จัดการบริษัทมีแนวโน้มต้องการแสวงหา
ประโยชน์เพื่อตนเอง มากกว่าท าเพื่อประโยชน์ของผู้ถือหุ้นหรือของบริษัท 60 หรือเรียกอีกอย่างว่า 
ปัญหาความขัดแย้งกันระหว่างตัวการตัวแทน61 และพบว่าส่วนใหญ่ใช้เป็นช่องทางการแสวงหา
ประโยชน์ให้ตนเองด้วยการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องกับผู้จัดการ เช่น ท าธุรกรรมกับตนเอง 
(self-dealing transaction) เครือญาติ คู่สมรส เป็นต้น ทั้งนี้ ไม่ว่าเป็นการท าต่อตนเองโดยตรง หรอื 
ผ่านนิติบุคคลที่ตนหรือบุคคลที่เกี่ยวข้องของตนมีอ านาจควบคุม  

2.2.1.2 การถือหุ้นแบบกระจุกตัว  

งานวิจัยระยะต่อมา ศึกษาประเทศต่างๆ ทั่วโลก ทั้งประเทศที่พัฒนาแล้ว 
(developed country) และประเทศก าลังพัฒนา (Developing Country) พบว่าบริษัทส่วนใหญ่มี
โครงสร้างการถือหุน้แบบกระจุกตัว (concentrated ownership) และแต่ละบริษัทมีผูถื้อหุ้นรายใหญ่
อยู่รายเดียว (single major shareholder) หรือจ านวนน้อยราย ถือครองสัดส่วนความเป็นเจ้าของ
ส่วนใหญ่ในบริษัทอย่างชัดเจน ท าให้อ านาจในการควบคุมบริษัทที่แท้จริง ตกอยู่ในมือของผูถื้อหุ้นราย

                                            
60 Adolf Berle and Gardiner Means, The Modern Corporation and Private Property ( New York: 

MacMillan Press, 1932). 

61 Michael C. Jensen and William H. Meckling, "Theory of the Firm: Managerial Behavior, Agency Costs 
and Ownership Structure," Journal of Financial Economics 3, 4 (1976): 305-360. 
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ใหญ่ แตกต่างจากกรณีบริษัทที่มีโครงสร้างการถือหุน้แบบกระจายตัว ที่อ านาจควบคุมบริษัทที่แท้จรงิ
ตกอยู่ในอิทธิพลของฝ่ายบริหารบริษัท62  

นอกจากนี้ นักวิจัยจ านวนมาก ได้ท าการศึกษาถึงอ านาจควบคุมในบริษัทที่แท้จริง
ของบริษัทที่มีโครงสร้างการถือหุน้แบบกระจุกตัว พบว่าผู้ถือหุ้นรายใหญ่ที่มีอ านาจควบคุมบริษัท ส่วน
ใหญ่เป็นกลุ่มครอบครัวและอยู่ในมือกลุ่มครอบครัวเพียงไม่กี่ครอบครัว  

Rafael La Porta และคณะ ศึกษาโครงสร้างการถือหุ้นในบริษัท 27 ประเทศ ใน
ทวีปอเมริกา ทวีปยุโรป และทวีปเอเชีย ซึ่งมีทั้งประเทศที่พัฒนาแล้ว และประเทศที่ก าลังพัฒนา 63 
พบว่าโดยส่วนใหญ่บริษัทมีโครงสร้างผู้ถือหุ้นแบบกระจุกตัว ประเภทกลุ่มครอบครัว และกลุ่มรัฐ64  

สอดคล้องกับการศึกษาของ Stijn Claessens และคณะ ศึกษาในประเทศกลุ่ม
เอเชียตะวันออกเฉียงใต้ ซึ่งรวมประเทศไทย65 พบว่า บริษัทจ านวนมากกว่า 2 ใน 3 ของบริษัท
ทั้งหมดที่ท าการศึกษา มีผู้ถือหุ้นรายใหญ่เพียงรายเดียว (Single shareholder) โดยส่วนใหญ่ถือหุ้น
รูปแบบปิรามิด และการถือหุ้นไขว้ ในจ านวนน้ีร้อยละ 40 ถือหุ้นโดยกลุ่มครอบครัว โดยการศึกษานี้
ยังพบว่าในประเทศไทยบริษัทส่วนใหญ่ถูกควบคุมโดยกลุ่มครอบครัว เพียงไม่กี่ตระกูล นอกจากนั้น
เป็นบริษัทรัฐวิสาหกิจซึ่งมีรัฐเป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่66  

                                            
62 Mara Faccio, Larry H. P.  Lang, and Leslie Young, "Dividends and Expropriation,"  American Economic 

Review 91, 1 (2001): 24. 

63 ประเทศท้ัง 27 ประเทศ มีดังนี้ ทวีปอเมริกา ได้แก่ สหรัฐอเมริกา แคนาดา แม๊กซิโก และอาร์เจนติน่า ทวีปยุโรป 
ได้แก่ สหราชอาณาจักร ไอร์แลนด์ สวีสเซอร์แลนด์ เนเธอร์แลนด์ ออสเตรีย เบลเยี่ยม เดนมาร์ก ฟินแลนด์ ฝรั่งเศส เยอรมัน กรีซ 
อิตาลี โปรตุเกส สวีเดน นอร์เวย์ และสเปน ทวีปเอเชีย ได้แก่ ฮ่องกง สิงคโปร์ ญี่ปุ่น ออสเตรเลีย อิสราเอล และเกาหลีใต้  

64 Rafael La Porta, Florencio Lopez-De-Silanes, and Andrei Shleifer, "Corporate Ownership around the 
World," Journal of Finance 54 (1999): 471-517. 

65 ศึกษาบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ 9 ประเทศ ได้แก่ ประเทศไทย สิงคโปร ฮ่องกง ญี่ปุ่น เกาหลีใต้ มาเล
เชีย ฟิลิปปินส์ อินโดนีเซีย และใต้หวัน จ านวน 2,980 บริษัท 

66 Stijn Claessens, Simeon Djankov, and Larry H.P Lang, "The Separation of Ownership and Control in 
East Asian Corporations," Journal of Financial Economics 58, 1-2 (2000): 81-112. 
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สอดคล้องกับการศึกษาต่อมาของ Mara Faccio, Larry H. P. Lang และ Leslie 
Young ศึกษาประเทศกลุ่มยุโรปตะวันตก และประเทศกลุ่มเอเชียใต้ ซึ่งรวมประเทศไทย พบว่าบริษัท
ถือหุ้นรายใหญ่โดยกลุ่มครอบครัวในสัดส่วนที่สูงมาก67  

การศึกษาประเทศในทวีปยุโรปตะวันตก 13 ประเทศของ Mara Faccio และ 
Larry H.P. Lang ซึ่งศึกษาผู้ถือหุ้นสูงสุด (Ultimate Ownership) ในบริษัทจ านวน 5,232 แห่ง 
พบว่าบริษัทส่วนใหญ่ถือหุ้นแบบกระจุกตัว ซึ่งถือหุ้นโดยผู้ถือหุ้นรายใหญ่กลุ่มครอบครัว จ านวน 
ร้อยละ 44.29 และถือหุ้นแบบกระจายตัว จ านวนร้อยละ 33.93 แต่บริษัทที่เป็นสถาบันการเงิน 
และบริษัทขนาดใหญ่จะมีการถือหุ้นแบบกระจายตัว68 ซึ่งแตกต่างจากบริษัทประกันภัยของไทย  
ที่ส่วนใหญ่ถือหุ้นแบบกระจุกตัว โดยกลุ่มครอบครัว 69 นอกจากนี้ การศึกษาในประเทศสเปน 
ของ Carolina Bona-Sánchez พบว่าบริ ษัทส่วนใหญ่มี โครงสร้างการถือหุ้นแบบกระจุกตัว  
โดยกลุ่มครอบครัวและบริษัทที่เป็นสถาบันการเงิน70 

ดังนั้น ผลการศึกษาที่ผ่านมาแสดงให้เห็นว่า บริษัทในประเทศต่างๆ ทั่วโลก ทั้ง
ประเทศพัฒนาแล้ว และประเทศก าลังพัฒนา นิยมใช้โครงสร้างการถือหุ้นแบบกระจุกตัวมากกว่าแบบ
กระจายตัว และบริษัทส่วนใหญ่มีผู้ ถือหุ้นรายใหญ่ซึ่งมี อ านาจที่แท้จริงในการควบคุมบริษัท 
(Ultimate Controlling Shareholder) เป็นกลุ่มครอบครัว กลุ่มครอบครัวจึงมีบทบาทส าคัญต่อการ
พัฒนาตลาดเงิน ตลาดทุน และการขับเคลื่อนเศรษฐกิจของโลก  

 

 

 

 

                                            
67 Faccio, Lang and Young, “Dividends and expropriation,”: 54-78. 

68 Mara Faccio and Larry H. P.  Lang, " The Ultimate Ownership of Western European Corporations," 
Journal of Financial Economics 65 (2002). 

69 รวบรวมโดยผู้วิจัย 

70 Carolina Bona-Sánchez, Carmen Lorena Fernández-Senra, and Jerónimo Pérez-Alemán, " Related-
Party Transactions, Dominant Owners and Firm Value," BRQ Business Research Quarterly 20 (2017): 4-17. 
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2.2.2 การด าเนินธุรกิจแบบกลุ่มบริษัท 

  2.2.2.1 นิยามของกลุ่มบริษัท  

   Tarun Khanna และ  Yishay Yafeh ให้ ค าจ ากั ดความ  “กลุ่ มบริ ษัท”  ว่ า
หมายความว่า กลุ่มของบริษัทต่างๆ ที่แต่ละบริษัทมีสถานะเป็นนิติบุคคลตามกฎหมาย มีความรับผิด
ตามกฎหมายแยกต่างหากจากกัน โดยมีผู้เป็นเจ้าของสูงสุด (Ultimate Ownership) เป็นบุคคลหรือ
กลุ่มบุคคลเดียวกัน และอยู่ภายใต้อ านาจควบคุมเดียวกัน โดยไม่ว่าผู้เป็นเจ้าของที่แท้จริงของกลุ่ม
บริษัทนั้นจะมีลักษณะเป็นกลุ่มใด กล่าวคือ เป็นกลุ่มครอบครัว กลุ่มรัฐ หรือกลุ่มอื่นๆ  และไม่ว่ากลุ่ม
บริษัทจะด าเนินธุรกิจในอุตสาหกรรมหรือประเภทธุรกิจเดียวกันหรือไม่ก็ตาม71  

  2.2.2.2 ประเภทของกลุ่มบริษัท 

  Alvaro Cuervo-Cazurra จัดประเภทกลุ่มบริษัท (Business Group) ด้วยลักษณะ
ของประเภทผู้เป็นเจ้าของรายใหญ่ของบริษัท ออกเป็น 3 ประเภท คือ กลุ่มบริษัทที่มีกลุ่มครอบครัว
เป็นเจ้าของ (Family Own business group) กลุ่มบริษัทที่มีเจ้าของเป็นบุคคลหลากหลายแบบ
กระจาย (Widely Held business group) และกลุ่มบริษัทที่มีรัฐเปน็เจ้าของ (State-own business 
group)72 

  (1) กลุ่มบริษัทที่มีกลุ่มครอบครัวเป็นเจ้าของ (Family Own business group) คือ 
บริษัทที่บุคคลคนเดียวหรือครอบครัวเป็นเจ้าของ และควบคุมจัดการกลุ่มบริษัท โดยที่ไม่มีการ
แบ่งแยกอ านาจออกจากกัน ถึงแม้บางกรณีผู้จัดการเป็นผู้บริหารบริษัทแต่ก็ยังอยู่ภายใต้การควบคุม
อย่างใกล้ชิดจากกลุ่มครอบครัวผู้เป็นเจ้าของสูงสุด (Ultimate Ownership)  

  (2) กลุ่มบริษัทที่มีเจ้าของเป็นบุคคลหลากหลายแบบกระจาย (Widely Held 
business group) คือ กลุ่มบริษัทที่ไม่มีผู้ถือหุ้นรายใหญ่ ใช้อ านาจควบคุมบริษัท ความเป็นเจ้าของมี
การกระจายในหมู่นักลงทุนจ านวนมาก โดยไม่มีบุคคลใดมีอ านาจควบคุมบริษัท กรณีเช่นน้ี ผู้จัดการ

                                            
71 Tarun Khanna and Yishay Yafeh, " Business Groups in Emerging Markets:  Paragons or Parasites?," 

Journal of Economic Literature 45, 2 (2007): 331 - 372. 

 72 Alvaro Cuervo-Cazurra, "Business Groups and Their Types," Asia Pacific J Manage 23 (2006): 419–
437. 
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บริษัทเป็นผู้มีอ านาจควบคุมการตัดสินใจของบริษัทอย่างเต็มที่ นอกจากนี้ บางบริษัทผู้จัดการบริษัท
เข้าถือหุ้นจ านวนมาก (Large Block of Shares) ในบริษัทด้วย  

  (3) กลุ่มบริษัทที่มีรฐัเปน็เจา้ของ (State-own business group) คือ บริษัทที่ถือหุน้
รายใหญ่ โดยองค์กรของรัฐที่มีสภาพเปน็นิติบุคคล โดยถือได้ว่าประชาชนของประเทศถือหุ้นในกิจการ
เช่นนี้ทางอ้อมผ่านองค์กรของรัฐเหล่านั้น อย่างไรก็ตามในการด าเนินกิจการกระท าโดยตัวแทน 
ซึ่งส่วนใหญ่เป็นนักการเมืองหรือเจ้าหน้าที่ของรัฐ อ านาจควบคุมกลุ่มบริษัทจึงตกอยู่ในมือของ
นักการเมืองหรือเจ้าหน้าที่ของรัฐ โดยการเข้าจัดการบริษัททั้งทางตรง  คือการเข้าเป็นผู้บริหาร 
ของบริษัทด้วยตนเอง และทางอ้อม คือการเข้าใช้อ านาจในการบริหารด้วยการเลือกตั้งหรือแต่งตั้ง
บุคคลของตนเข้าไปเป็นผู้บริหารบริษัท 

 

  2.2.2.3 ผลกระทบของการด าเนนิธุรกิจแบบกลุม่บริษัท  

  การด าเนินธุรกิจแบบกลุ่มบริษัทสามารถสร้างผลประโยชน์ต่อบริษัทได้จ านวนมาก 
และในขณะเดียวกันก็สามารถสร้างผลกระทบทางลบให้เกิดข้ึนได้ด้วย  

(1) ประโยชน์ของการด าเนินธุรกิจแบบกลุ่ม  

  การด าเนินธุรกิจแบบกลุ่มเป็นรูปแบบการด าเนินธุรกิจที่แพร่หลายในหลายประเทศ
ทั่วโลก73 งานวิจัยที่เกี่ยวข้องศึกษาในประเทศญี่ปุ่น พบว่าการด าเนินธุรกิจแบบกลุ่มบริษัทด้วย
โครงสร้างการถือหุ้นแบบปิรามิดเป็นปัจจัยหนึ่งต่อการท าให้เกิดการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศ 
เนื่องจากกลุ่มธุรกิจแบบปิรามิดใช้การด าเนินธุรกิจที่มีความหลากหลาย (diversification) มีการสร้าง
และพัฒนาผลิตภัณฑ์ใหม่ๆ ออกมา เพื่อเพิ่มรายได้และความสามารถในการท าก าไรของกลุ่มบริษัท 
อีกทั้งยังเป็นการกระจายความเสี่ยงให้กลุ่มธุรกิจได้74 

  การศึกษาการด าเนินธุรกิจแบบกลุ่มบริษัทในประเทศเกาหลีใต้ (Chaebols) พบว่า 
การด าเนินธุรกิจแบบกลุ่มบริษัท สามารถสร้างประโยชน์ของทั้งกลุ่มบริษัทได้ด้วยการด าเนินกลยุทธ์

                                            
73 Stijn Claessens, Joseph P.H. Fan, and Larry H.P. Lang, "The Benefits of Group Affiliation: Evidence 

from East Asia," Emerging Markets Review 7, 1 (2006): 1-26. 

74 Masao Nakamura, " Economic Development and Business Groups in Asia:  Japan’ s Experience and 
Implications," International Advances in Economic Research 21, 1 (March 2015): 81-103. 
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ทางธุรกิจในภาพรวมของทั้งกลุ่มบริษัท เพื่อช่วยเพิ่มรายได้ และท าให้สถานะทางการเงินทั้งกลุ่ม
บริษัทดี และยังสามารถให้แหล่งเงินทนุด้วยการกู้ยืมเงนิต้นทุนต่ า ระหว่างบริษัทในกลุ่ม (Intra-group 
loan and guarantee) 75 ซึ่ ง วิ ธีก ารส่ วนใหญ่ที่ กลุ่ มบริ ษัทน ามา ใ ช้ เพื่ อ ให้ เ กิดประ โยชน์ 
กลุ่มบริษัท พบว่าเกิดจากการท าธุรกรรมบุคคลที่เกี่ยวข้อง76 

  นอกจากนี้บริษัทแบบกลุ่มในประเทศเกาหลีใต้  ( chaebol) ที่มีผู้ ถือหุ้นกลุ่ม
ครอบครัวเป็นผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุมบริษัท พบว่าโครงสร้างการถือหุ้ นแบบปิรามิดถูกน ามาใช้
อย่างแพร่หลาย โดยเฉพาะอย่างยิ่งเพื่อช่วยเหลือบริษัทที่มีสถานะทางการเงินอ่อนแอให้ดีข้ึน โดย
พบว่าบริษัทเดี่ยวที่มีผลประกอบการต่ า มักถูกผู้ถือหุ้นกลุ่มครอบครัวซึ่งเป็นผู้ถือหุน้ที่มีอ านาจควบคุม 
น าเข้าไปเป็นส่วนหนึ่งของโครงสร้างบริษัทแบบปิรามิดของบริษัทหลักในเวลาต่อมา นอกจากนี้พบว่า
บริษัทที่มีมูลค่าสินทรัพย์รวมต่ า (Net asset value: NPV) มักถูกน ามาเป็นส่วนหนึ่งของกลุ่มธุรกิจ
แบบปิรามิดเช่นกัน  โดยถูกก าหนดให้อยู่ในต าแหน่งใต้บริษัทหลัก (Central Firm) ที่มีสถานะทาง
การเงินแข็งแกร่งกว่า ในขณะที่บริษัทที่มีมูลค่าสินทรัพย์รวมสูง ผู้ถือหุ้นกลุ่มครอบครัวที่มีอ านาจ
ควบคุมบริษัทมักจะเข้าถือหุ้นโดยตรง โดยไม่น าบริษัทเข้าไปอยู่ในโครงสร้างกลุ่มบริษัทแบบปิรามิด77   

  นอกจากนี้ ด้วยวิธีการจัดสรรทรัพยากรภายในกลุ่ม (Resource allocation of 
group) ที่สามารถกระท าได้อย่างรวดเร็ว มากกว่าการพึ่งพาจากภายนอก การด าเนินธุรกิจแบบกลุ่ม
ช่วยท าให้บริษัทภายในกลุ่มที่เกิดวิกฤติ หรือมีสถานะทางการเงินอ่อนแอ สามารถฟื้นตัวได้รวดเร็ว
มากกว่ากรณีบริษัทแบบเดี่ยว78 

                                            
75 Seungjoon Lee, "Revealed Capital Market Imperfection within Korean Business Groups" (Ph.D., 

University of California Davis, 2008). 

76 Seungjoon Lee ศึกษาพบว่า วิธีการท่ีกลุ่มบริษัทในประเทศเกาหลีใต้ น ามาใช้นั้น มีการใช้วิธีการท่ีหลากหลาย 
วิธีการประการส าคัญและมีการใช้จ านวนมาก ได้แก่ 1. การขยายพอร์ตโฟลิโอผลิตภัณฑ์การลงทุนของท้ังกลุ่มบริษัทให้มีจ านวน
มากขึ้น เป็นการกระจายความเสี่ยงในการท าธุรกิจและสามารถปรับปรุงความสามารถในการคุ้มกันกลุ่มบริษัท จากผลกระทบจาก
วิกฤติเศรษฐกิจของประเทศ 2. การให้กู้ยืมเงินระยะสั้น ภายในกลุ่มบริษัท เพ่ือช่วยเหลือสถานะทางการเงินกับบริษัทในกลุ่ม
เดียวกัน และ 3. กลุ่มบริษัทหลายแห่งมีการท าข้อตกลงกับบริษัทในกลุ่ม โดยการก าหนดราคาท่ีเอื้อประโยชน์ เช่น ก าหนดเวลา
การช าระหนี้จากการซื้อสินค้าและบริการระหว่างกัน ให้ยาวนานกว่า ข้อก าหนดท่ีท ากับบริษัทอื่นท่ีไม่่ใช่บริษัทในกลุ่ม  

77 Subrahmanyam and Daniel Wolfenzon, "The Structure and Formation of Business Groups: Evidence 
from Korean Chaebols," Journal of Financial Economics 99 (2011): 447–475. 

78 James R. Lincoln, Michael L. Gerlach and Christina L. Ahmadjian, "Keiretsu Networks and Corporate 
Performance in Japan," American Sociological Review 61,1 (Feb 1996): 67-88. 
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  ในกรณีของบริษัทที่ด าเนินธุรกิจข้ามประเทศ รูปแบบการด าเนินธุรกิจแบบกลุ่ม
บริษัทถูกใช้เป็นกลยุทธ์ในการด าเนินธุรกิจ เช่น เพื่อประโยชน์ในการกระจายสินค้า หรือบริการของ
บริษัท ระหว่างประเทศที่บริษัทเข้าไปท าธุรกิจ และใช้ธุรกรรมที่ท ากับบริษัทภายในกลุ่มบริษัท
เดียวกันเป็นเครื่องมือในกระบวนการท าธุรกิจ79 

  (2) ผลกระทบทางลบของการด าเนินธุรกิจแบบกลุ่ม 

แม้ว่าการด าเนินธุรกิจแบบกลุ่มจะสร้างประโยชน์ต่อการด าเนินธุรกิจหลายประการ 
แต่งานวิจัยที่เกี่ยวข้องศึกษาพบว่าเมื่อเปรียบเทียบด้านความสามารถในการท าก าไร กลุ่มบริษัทมี
ความสามารถท าก าไร ในอัตราน้อยกว่าบริษัทแบบเดี่ยว โดยการศึกษากลุ่มบริษัทขนาดใหญ่ใน
ประเทศญี่ปุ่น (keiretsu) จ านวน 197 บริษัท ในช่วงระยะเวลา 24 ปี เปรียบเทียบบริษัทเดี่ยว 
(independence) พบว่า บริษัทแบบกลุ่มจะมีผลก าไรน้อยกว่าบริษัทเดี่ยว80  

การศึกษาโครงสร้างการเป็นเจ้าของกิจการ การก ากับดูแลกิจการ และมูลค่าของ
บริษัทในประเทศไทย ศึกษาบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ไทย พบว่ากรณีที่บริษัทมีการถือหุ้น
แบบกระจุกตัว อาจก่อให้เกิดความขัดแย้งของตัวแทน (Agency Conflict) ระหว่างผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจ
ควบคุมกิจการกับผู้ถือหุ้นเสียงข้างน้อย โดยการใช้โครงสร้างบริษัทแบบปิรามิดของกลุ่มครอบครัว 
สร้างผลกระทบเชิงลบต่อมูลค่ากิจการ และเมื่อเปรียบเทียบระหว่างบริษัทที่ถือหุ้นรายใหญ่โดยกลุ่ม
ครอบครัว กับบริษัทที่ไม่ได้ถือหุ้นรายใหญ่โดยกลุ่มครอบครัว พบว่าความสามารถในการด าเนิน
กิจการของบริษัทที่ควบคุมโดยกลุ่มครอบครัวต่ ากว่าบริษัทที่ไม่ได้ควบคุมโดยกลุ่มครอบครัว81 

นอกจากนี้ ในการศึกษาเรื่องความเสี่ยงของบริษัทแบบกลุ่มในประเทศญี่ปุ่น ยังพบว่า
บริษัทที่ควบคุมโดยกลุ่มครอบครัวและมีการถือหุ้นแบบกระจุกตัว เกิดความเสี่ยงที่ไม่เป็นระบบ 

                                            
79 Alexandra Corlaciu and Adriana Tiron Tudor, " Related Party Transactions,"  Annales Universitatis 

Apulensis Series Oeconomica 13, 2 (2011): 241-248. 

80 James R. Lincoln, Michael L. Gerlach, and Christina L. Ahmadjian, "Keiretsu Networks and Corporate 
Performance in Japan," American Sociological Review 61, 1 (Feb 1996): 67-88.  

81 Panu Prommin, Seksak Jumreornvong, Pornsit Jirapornc, and Shenghui Tong, "Liquidity, Ownership 

Concentration, Corporate Governance, and Firm Value: Evidence from Thailand," Global Finance Journal 31 

(2016): 73–87. 
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(Unsystematic Risk) มากกว่า82 กล่าวคือ ความเสี่ยงที่เกิดจากการด าเนินงาน และความเสี่ยงทาง
การเงิน83 ในขณะที่บริษัทมีธนาคารเป็นผู้มีอ านาจควบคุมจะมีความเสี่ยงที่ไม่เป็นระบบน้อยกว่า84 

 

2.2.3 ลักษณะธุรกรรมท่ีท ากับบุคคลท่ีเกี่ยวข้อง  

  2.2.3.1 นิยามของธุรกรรมท่ีท ากับบุคคลท่ีเกี่ ยวข้อง ( Related party 
transaction) 

  The Joint Forum on Financial Conglomerates (Joint Forum) ซึ่ ง เป็น
กลุ่มระหว่างประเทศที่ประกอบด้วย คณะกรรมการด้านการก ากับดูแลภาคการธนาคารในระดับสากล 
(the Basel Committee on Banking Supervision: Basel Committee) องค์กรคณะกรรมการ
ก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์นานาชาติ (the International Organization of Securities 
Commissions: IOSCO) และสมาคมผู้ก ากับดูแลธุรกิจประกันภัยนานาชาติ ( the International 
Association of Insurance Supervisors (IAIS)) ได้ให้ค าจ ากัดความของ ธุรกรรมระหว่างบริษัทใน
กลุ่มธุรกิจเดียวกัน (Intra-group transactions) คือรูปแบบของสิทธิเรียกร้องโดยตรงหรือโดยอ้อม
ระหว่างนิติบุคคลภายในกลุ่มธุรกิจทางการเงินเดียวกัน85 

  มาตรฐานการบัญชีระหว่างประเทศ IAS 24: Related Party Disclosures  
ที่ก าหนดโดยคณะกรรมการมาตรฐานการบัญชีระหว่างประเทศ ( the International Accounting 
Standards Board: IASB) และสภาวิชาชีพการบัญชี ได้ก าหนดเป็นมาตรฐานการบัญชี ฉบับที่ 24 
(ปรับปรุง 2560) เรื่อง การเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับบุคคลหรือกิจการที่เกี่ยวข้องกัน ให้นิยาม  
“รายการกับบุคคลหรือกิจการที่เกี่ยวข้องกัน” หมายความว่า การโอนทรัพยากร บริการ หรือภาระ

                                            
82 Pascal Nguyen, " Corporate Governance and Risk- Taking:  Evidence from Japanese Firms,"  Pacific-

Basin Finance Journal 19 (2011): 278–297. 

83 ต่างจากความเสี่ยงท่ีเป็นระบบ (Systematic Risk) ซึ่งเป็นความเสี่ยงท่ีมีผลกระทบกับตลาดท้ังระบบ และทุกภาค
ธุรกิจ โดยมีสาเหตุเกิดจากปัจจัยภายนอกท่ีอยู่นอกเหนือการควบคุม 

84 Pascal Nguyen, supra note 81. 

85 The Joint Forum, Intra-Group Transactions and Exposures Principles (1999), p. 2. 
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ผูกพัน ระหว่างกิจการที่เสนอรายงาน และบุคคลหรือกิจการที่เกี่ยวข้องกัน โดยไม่ค านึงว่าได้มีการคิด
ราคาระหว่างกันหรือไม่86  

  ประกาศคณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เรื่อง การเปิดเผยข้อมลู
และการปฏิบัติการของบริษัทจดทะเบียนในรายการท่ีเกี่ยวโยงกัน พ.ศ.2546 ให้ค าจ ากัดความ
เกี่ยวกับกรณีการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องกับบริษัทว่า “รายการที่เกี่ยวโยงกัน” หมายความว่า 
รายการระหวางบริษัทจดทะเบียนหรือบริษัทยอยกับบุคคลที่เกี่ยวโยงกันของบริษัทจดทะเบียน หรือ
รายการระหวางบริษัทยอยกับบุคคลที่เกี่ยวโยงกันของบริษัทยอย 

 

  2.2.3.2 นิยามค าว่า “บุคคลท่ีเกี่ยวข้อง” (Related party) 

  มาตรฐานการบัญชีระหว่างประเทศ IAS 24: Related Party Disclosures และ
มาตรฐานการบัญชี ฉบับที่ 24 (ปรับปรุง 2560) เรื่อง การเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับบุคคลหรือกิจการที่
เกี่ยวข้องกัน ให้นิยามค าว่า “บุคคลหรือกิจการที่เกี่ยวข้องกัน” หมายถึง บุคคลหรือกิจการที่เกีย่วข้อง
กับกิจการที่เป็นผู้จัดท างบการเงิน  

  1) บุคคล หรือสมาชิกในครอบครัวที่ใกล้ชิดของบุคคลนั้น เกี่ยวข้องกับกิจการที่
เสนอรายงานถ้าบุคคลนั้นมีอ านาจควบคุมกิจการ หรืออ านาจควบคุมร่วมของกิจการผู้เสนอรายงาน 
หรือมีอิทธิพลอย่างมีนัยส าคัญต่อกิจการที่เสนอรายงาน หรือเป็นสมาชิกของผู้บริหารส าคัญของ
กิจการที่เสนอรายงาน หรือบริษัทใหญ่ของกิจการที่เสนอรายงาน 

  2) เป็นกิจการที่เกี่ยวข้องกับกิจการที่เสนอรายงาน หากเข้าเงื่อนไขข้อใดข้อหนึ่งต่อไปนี้ 

2.1 กิจการและกิจการที่เสนอรายงานเป็นสมาชิกในกลุ่มกิจการเดียวกัน 
(ซึ่งหมายถึง บริษัทใหญ่ บริษัทย่อย และบริษัทย่อยในกลุ่มเดียวกันซึ่งเกี่ยวข้องซึ่งกันและกัน) 

2.2 กิจการหนึ่งเป็นบริษัทร่วมหรือกิจการร่วมค้าของอีกกิจการหนึ่ง  
(หรือเป็นบริษัทร่วมหรือกิจการร่วมค้าของสมาชิกในกลุ่มบริษัทซึ่งกิจการอื่นๆ เป็นสมาชิก) 

                                            
86 The International Accounting Standards Board ( IASB) ,  International Accounting Standard 24 

Related Party Disclosures (IAS 24)  (December 2013).; สภาวิชาชีพบัญชี ในพระบรมราชูปถัมภ์ , มาตรฐานการบัญชี 
ฉบับท่ี 24 (ปรับปรุง 2560) เรื่อง การเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับบุคคลหรือกิจการท่ีเกี่ยวข้องกัน. 
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2.3 กิจการทั้งสองเป็นกิจการร่วมค้าของบุคคลที่สามคนเดียวกัน 

2.4 กิจการหนึ่งเป็นกิจการร่วมค้าของบุคคลที่สามและอีกกิจการหนึ่งเป็น
บริษัทร่วมของบุคคลที่สาม 

2.5 เป็นโครงการผลประโยชน์ตอบแทนหลังออกจากงานส าหรับ
ผลประโยชน์ของพนักงานของกิจการผูเ้สนอรายงาน หรือ กิจการที่เกี่ยวข้องกับกิจการที่เสนอรายงาน
หากกิจการที่เสนอรายงานเป็นโครงการผลประโยชน์เอง นายจ้างซึ่งเป็นผู้ให้การสนับสนุนเป็นกิจการ
ที่เกี่ยวข้องกับกิจการที่เสนอรายงาน 

2.6 กิจการถูกควบคุม หรือถูกควบคุมร่วมโดย บุคคลที่ระบุในข้อ ก) 

   2.7 บุคคลตามที่ระบุในข้อ 1) 1.1 มีอิทธิพลที่มีนัยส าคัญเหนือกิจการ หรือ
เป็นสมาชิกของผู้บริหารส าคัญของกิจการ (หรือของบริษัทใหญ่) 

  ประกาศคณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เรื่อง การเปิดเผยข้อมูล
และการปฏิบัติการของบริษัทจดทะเบียนในรายการท่ีเกี่ยวโยงกัน พ.ศ.2546 ให้นิยามค าว่า “บุคคล
ที่เกี่ยวโยง” ความหมายว่า  

  (1) ผูบริหารผูถือหุนรายใหญผูมีอ านาจควบคุม หรือบุคคลที่จะไดรับการเสนอให
เป็นผบูริหารหรอืผูมอี านาจควบคุมของบรษัิทจดทะเบียนหรือบริษัทยอย รวมทั้งผูที่เกี่ยวของและญาติ
สนิทของบุคคลดังกลาว 

  (2) นิติบุคคลใดๆ ที่มีผูถือหุนรายใหญ หรือผูมีอ านาจควบคุมเปนบุคคลดังตอไปนี้
ของบริษัทจดทะเบียนหรือบริษัทยอย ได้แก่ (ก) ผูบริหาร (ข) ผูถือหุนรายใหญ (ค) ผูมีอ านาจควบคุม 
(ง) บุคคลที่จะไดรับการเสนอใหเปนผูบริหารหรือผูมีอ านาจควบคุม  (จ) ผูที่เกี่ยวของและญาติสนิท
ของบุคคลตาม (ก) ถึง (ง)  

   (3) บุคคลใดๆ ที่โดยพฤติการณบงช้ีไดวาเปนผูท าการแทนหรืออยูภายใตอิทธิพล
ของบุคคลตาม (1) ถึง (2) ต่อการตัดสินใจการก าหนดนโยบายการจัดการ หรือการด าเนินงานอยางมี
นัยส าคัญหรือบุคคลอื่นที่ตลาดหลักทรัพย์เห็นวามีพฤติการณท านองเดียวกัน  

  ให้รวมถึงบุคคลที่มีความเกี่ยวข้องตามมาตรา 89/1 แห่งพระราชบัญญัติหลักทรัพย์
และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 และฉบับที่แก้ไขเพิ่มเติม ซึ่งหมายถึง  
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  (ก)  กรรมการของนิติบุคคลที่มีอ านาจควบคุมกิจการบริษัท  

  (ข)  คู่สมรส บุตรหรือบุตรบุญธรรมที่ยังไม่บรรลุนิติภาวะของกรรมการตาม (ก) 

  (ค)  นิติบุคคลที่บุคคลตาม (ก) หรือ (ข) มีอ านาจควบคุมกิจการ 

  (ง)  บุคคลใดที่กระท าการด้วยความเข้าใจหรือความตกลงว่า หากบริษัทท าธุรกรรม
ที่ให้ประโยชน์ทางการเงนิแก่บุคคลดังกล่าว บุคคลดังต่อไปนี้ จะได้รับประโยชน์ทางการเงินด้วย  ทั้งนี้ 
เฉพาะการท าธุรกรรมดังกล่าว 

   1.  กรรมการของบริษัท  

   2.  ผู้บริหารของบริษัท 

   3.  บุคคลที่มีอ านาจควบคุมกิจการบริษัท 

   4.  กรรมการของบุคคลที่มีอ านาจควบคุมกิจการบริษัท  

   5.  คู่สมรส บุตรหรือบุตรบุญธรรมที่ยังไม่บรรลุนิติภาวะของบุคคลตาม 1. 
2. 3. หรือ 4.   

 

  ในงานวิจัยนี้ ผู้ วิจัยให้ความหมายค าว่าธุรกรรมท่ีท ากับบุคคลท่ีเกี่ยวข้อง
หมายความว่า ธุรกรรมท่ีท าขึ้นระหว่างบริษัทกับบุคคลท่ีมีอ านาจควบคุมบริษัทหรือบุคคลท่ีมี
อิทธิพลต่อการตัดสินใจของบริษัท  

บุคคลท่ีมีอ านาจควบคุมบริษัทหรือบุคคลท่ีมีอิทธิพลต่อการตัดสินใจของบริษัท 
หมายความถึง กรรมการ ผู้บริหารระดับสูงของบริษัท ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ ท้ังนิติบุคคล และบุคคล
ธรรมดา และบุคคลท่ีเกี่ยวข้องกับกรรมการ ผู้บริหารระดับสูงของบริษัท หรือผู้ถือหุ้นรายใหญ่
ดังกล่าว เช่น เครือญาติใกล้ชิด ตัวการตัวแทน นิติบุคคลท่ีกรรมการ ผู้บริหารของบริษัท  
หรือผู้ถือหุ้นรายใหญ่มีอ านาจในการควบคุมกิจการ หรือเป็นผู้บริหาร เป็นต้น 
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 2.2.4 ประโยชน์ของธุรกรรมท่ีท ากับบุคคลท่ีเกี่ยวข้อง  

  2.2.4.1 ใช้เป็นเครื่องมือเพ่ือช่วยเหลือสนับสนุนกันระหว่างบริษัทในกลุ่ม 
(Propping) 

  ธุรกรรมที่ท ากับบุคคลที่เกี่ยวข้องสามารถช่วยสร้างความมีประสิทธิภาพในการใช้
ทรัพย์สิน ระหว่างบริษัทในกลุ่มบริษัทเดียวกัน โดยสร้างความมีประสิทธิภาพในทางต้นทุน ( Cost-
effective) เนื่องจากสามารถท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องเพื่อช่วยลดต้นทุนจากการท าธุรกรรม
เมื่อเปรียบเทียบกับกรณีท ากับบุคคลภายนอก และเพิ่มการบังคับใช้สัญญาและสิทธิทางทรัพย์สิน 

  การท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้อง ถูกพบว่ามีการท าเพื่อช่วยเหลือหรือส่งเสริม  
ในการประกอบธุรกิจ ของบริษัทในกลุ่มบริษัทเดียวกัน (propping up) 87 รูปแบบการช่วยเหลือ
ระหว่างกันน้ี เป็นกลยุทธ์หนึ่งในการบริหารธุรกิจภายในกลุ่มบริษัท เพื่อส่งเสริมให้สถานะการเงินของ
บริษัทต่างๆ ดี ช่วยสร้างรายได้ และก าไร แก่กัน โดยอาจกระท าผ่านการให้เงินลงทุนที่มีดอกเบี้ยต่ า 
หรือไม่มีต้นทุนทางการเงิน หรือการจัดท าโครงการเพื่อช่วยสนับสนุนทางการเงิน  

  นอกจากนี้ ธุรกรรมที่ท ากับบุคคลที่ เกี่ยวข้องยังใช้ในการให้ความช่วยเหลือ  
เมื่อบริษัทใดในกลุ่มเกิดประสบปัญหาทางการเงิน ไม่ว่าจากวิกฤติเศรษฐกิจหรือไม่ก็ตาม ด้วยวิธีการ
ให้เงินกู้ยืมระหว่างกัน และยังใช้ธุรกรรมเช่นนี้ท าให้บริษัทในกลุ่มบางบริษัทมีรายได้และก าไร 
ที่ เพิ่มข้ึน ( income shifting) แต่ไม่มีการเปลี่ยนแปลงในงบการเงินรวมของกลุ่มธุรกิจทั้งกลุ่ม 
แต่อย่างใด โดยรูปแบบโครงสร้างบริษัทแบบแบบปิรามิด มีส่วนโดยตรงในการเอื้ออ านวย 
ต่อการช่วยเหลือบริษัทภายในกลุ่ม ด้วยการให้เงินกู้ระหว่างกัน และการจัดท าโครงการระหว่างบริษัท
ในกลุ่ม หลักฐานประการส าคัญที่สะท้อนให้เห็นการช่วยเหลือระหว่างบริษัทในกลุ่มผ่านการท า
ธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้อง คือ การสนับสนุนการเงินด้วยการให้กู้ยืมเงิน (Debt Financing)88 
ระหว่างบริษัทในกลุ่มที่มีปริมาณมาก  

                                            
87 Mohammad Tareq, Muhammad Nurul Houqe, Tony van Zijl, Dennis William Taylor, and Clive 

Morley, "Discriminatory Related Party Transactions:  A New Measure,"  International Journal of Accounting & 
Information Management 25, 4 (2017): 395-412. 

88  Debt Financing คือ การกู้ยืมเงิน โดยผู้ให้กู้มีฐานะเป็นเจ้าหนี้ และจะได้รับดอกเบ้ียเป็นผลตอบแทนจากการให้
กู้ยืมดังกล่าว 
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  อย่างไรก็ตาม ปริมาณเงินกู้ในบริษัทดังกล่าว พบว่ามีความสัมพันธ์กับระดับ 
การก ากับดูแลกิจการของ โดยเมื่อเปรียบเทียบกับระดับการก ากับดูแลกิจการของบริษัทกับอัตราส่วน
หนี้สินต่อทุน (Debt to Equity Ratio) พบว่าบริษัทที่มีระดับการก ากับดูแลกิจการ (Corporate 
Governance) ที่ต่ า จะมีอัตราส่วนหนี้สินต่อทุนในระดับสูง89 จึงแสดงให้เห็นว่า ระดับความเข้มข้น
ของเกณฑ์การก ากับดูแลกิจการมีความสัมพันธ์โดยตรงต่อปริมาณการก่อหนี้สินเพิ่มข้ึนของบริษัทเช่นกัน  

  อย่างไรก็ตาม การพิจารณาว่า ธุรกรรมที่ท ากับบุคคลที่เกี่ยวข้องที่บริษัทท าจะเป็น
ธุรกรรมที่ผ่องถ่ายประโยชน์ออกจากบรษัิท หรือเป็นธุรกรรมที่ท าเพื่อประโยชน์ของบรษัิทนั้นท าไดย้าก 
อันเนื่องมาจากลักษณะของธุรกรรมประเภทนี้เองที่มีความซับซ้อน และการตรวจสอบท าได้ยาก90  

 

  2.2.4.2 ใช้เป็นเครื่องมือในการสืบทอดความมั่งคั่งไปยังทายาทของธุรกิจ 

  ธุรกรรมที่ท ากับบุคคลที่เกี่ยวข้องกับบริษัท ยังถูกใช้เป็นเครื่องมือในการสืบทอด
กิจการ และถ่ายโอนทรัพยากรของบริษัทไปยังทายาทของครอบครัว  

  เนื่องจากกลุ่มครอบครัวซึ่งเป็นผู้มีอ านาจควบคุมกิจการ มีสิทธิในกระแสเงินสด 
(Cash Flow Right) จากการมีส่วนได้เสีย (Stake) ในกิจการนั้นอยู่จ านวนมาก จึงมีความพยายาม 
ในการหาวิธีการที่จะรักษาอ านาจควบคุมของกลุ่มครอบครัวตนเอง และในการสืบทอดอ านาจควบคุม
กิจการให้แก่ทายาท กลุ่มครอบครัวใช้กลไกการขยายอ านาจในการควบคุมกิจการ ( control-
enhancing mechanism) ในหลายวิธีการ เพื่อรักษาอ านาจในการควบคุมกิจการ ได้แก่ การใช้
โครงสร้างหุ้นแบบหุ้นสองประเภท การใช้โครงสร้างกลุ่มบริษัทแบบปิรามิด การท าข้อตกลงการออก
เสียงในการด าเนินกิจการระหว่างผูถื้อหุ้น การถือหุ้นไขว้ การใช้มูลนิธิหรือทรัสต์ถือหุ้นของกิจการเพือ่
ประโยชน์ทางภาษี นอกจากนี้พบว่าในบริษัทสมัยใหม่นิยมใช้การจัดต้ังบริษัทโฮลดิ้ง เพื่อเข้าถือหุ้นใน
กิจการของครอบครัว โดยการออกหุ้นให้แก่ทายาทในราคาที่มีส่วนลด (discounted price) เพื่อสร้าง
ภาระทางการเงินแก่ทายาทต่ าที่สุด91  

                                            
89 Tareq et al., "Discriminatory related party transactions: a new measure,” 395-412. 

90 Ibid. 

91 Belén Villalonga and Raphael Amit, " How Are U. S.  Family Firms Controlled?,"  The Review of 
Financial Studies 22, 8 (2009): 3047–3091. 
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  นอกจากนี้ การวิจัยที่ผ่านมาเรื่องการสืบทอดกิจการของบริษัทแบบกลุ่มครอบครัว
ศึกษาการเปลี่ยนแปลงในโครงสร้างการถือหุ้นในกลุ่มครอบครัว และการท าธุรกรรมระหว่างบุคคลที่
เกี่ยวข้องภายในกลุ่มบริษัทแบบกลุ่มครอบครัวเป็นผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุม โดยเจ้าของกิจการ 
แบบครอบครัวมีแรงจูงใจส าคัญสองประการ คือ มีความกังวลต่อความเสี่ยงทางด้านการถูดลดอ านาจ
การควบคุม (risk of dilution) และมีความกังวลต่อความเสี่ยงทางภาษี (risk of taxation)  

  ความเสี่ยงจากการถูกลดอ านาจควบคุม เกิดในกรณีที่กิจการใช้แหล่งเงินทุนจาก
ภายนอก (External Capital) มากเกินไป ท าให้สัดส่วนการถือครองหุ้นอาจมีจ านวนไม่มากเพียง
พอที่จะประกันอ านาจการควบคุมกิจการได้ ในบางประเทศใช้การแก้โดยการใช้โครงสร้างแบบหุ้น
สามัญสองประเภท (Dual-class share structure) เพื่อรักษาอ านาจในการออกเสียง และใช้การท า
สัญญาก าหนดสิทธิในการออกเสียง (Voting Agreement)  

  ส่วนความเสี่ยงทางภาษีเกิดข้ึน จากการถูกเก็บภาษีทรัพย์สิน ภาษีมรดก และภาษี
ของรับของขวัญ ทางเลือกประการหนึ่งในการหลีกเลี่ยงผลกระทบทางภาษีดังกล่าว คือ การผ่องถ่าย
ทรัพยากรออกจากบริษัทจากบริษัทหนึ่ง ไปยังบริษัทหนึ่งผ่านการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้อง 
ด้วยการจัดตั้งบริษัทซึ่งทายาทเป็นผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุม และสั่งให้บริษัทอื่น ซื้อสินค้า หรือ
บริการ จากบริษัทดังกล่าว เพื่อเพิ่มรายได้และก าไร ของบริษัทของทายาทนั้น เมื่อบริษัทของทายาท
เติบโตมากเพียงพอ จึงสามารถเข้าซื้อหุ้นของกิจการในกลุ่มครอบครัว เพื่อการสืบทอดกิจการ 
นอกจากนี้ บริษัทยังสามารถจ่ายเงินปนัผลให้ทายาท เพื่อเพิ่มความมั่งค่ังให้ทายาทมากยิ่งขึ้น การเพิ่ม
สัดส่วนในการถือหุ้นในกิจการครอบครัวดังกลา่ว สามารถท าได้ โดยไม่ต้องเสียภาษีของขวัญ หรือภาษี
มรดก แต่อย่างใด  

  การสืบทอดอ านาจไปยังทายาทด้วยการใช้ธุรกรรมที่ท ากับบุคคลที่เกี่ยวข้อง กระท า
โดยบริษัทท าธุรกรรมกับบริษัทที่ทายาทเป็นผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุม เพื่อประโยชน์ของทายาท
นั้นเอง ในการผ่องถ่ายทรัพยากรออกจากบริษัท การใช้ธุรกรรมที่ท ากับบุคคลที่เกี่ยวข้องของบริษัท 
ในการสืบทอดกิจการของกลุ่มครอบครัวที่เป็นผู้มีอ านาจควบคุมกิจการ วิธีการหนึ่งคือ ใช้การท า
ธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้อง กับบริษัทต่างๆ ในกลุ่มบริษัท ซึ่งถือหุ้นส่วนใหญ่โดยทายาทของ
ครอบครัว โดยครอบครัวสามารถผ่องถ่ายทรัพยากรไปยังทายาทได้92 ในประเทศที่ไม่มีกฎหมาย

                                            
92 Sunwoo Hwang and Woochan Kim, "When Heirs Become Major Shareholders: Evidence on 

Tunneling and Succession through Related-Party Transactions," ECGI - Finance Working Paper No. 413/2014: 
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อนุญาตการมีโครงสร้างหุ้นสามัญสองประเภท (Dual-class share) 93 มีแนวโน้มที่เจ้าของกิจการและ
ทายาทใช้การท าธุรกรรมกับบคุคลที่เกี่ยวข้องเช่นน้ีแทนในการสืบทอดกิจการ และถ่ายโอนความมั่งค่ัง
เพื่อประโยชน์ของการสืบทอดกิจการ94  

 

2.2.5 ผลกระทบด้านลบของธุรกรรมกับบุคคลท่ีเกี่ยวข้อง  

  2.2.5.1 กระทบต่อความมั่นคงทางการเงินของบริษัท  

  จากการศึกษาพบว่า ธุรกรรมที่ท ากับบุคคลที่เกี่ยวข้อง สามารถสร้างผลกระทบต่อ
สถานะทางการเงินของบริษัท และมูลค่าของบริษัทในเชิงลบ   

  การศึกษาความสัมพันธ์ ระหว่างมูลค่าของบริษัทกับการท าธุรกรรมกับบุคคลที่
เกี่ยวข้อง พบว่าจ านวนการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องจ านวนมากท าให้มูลค่ากิจการลดลง อีกทั้ง
ยังเป็นการท าให้สถานะการเงินของบริษัทแย่ลง และชักน าไปสู่ล้มละลาย95  

  สอดคล้องกับการศึกษาในประเทศจีน พบว่าบริษัทที่มีการท าธุรกรรมกับบุคคลที่
เกี่ยวข้อง ในประเภทการขายสินค้าหรือทรัพย์สิน (Sale transaction) จะมีมูลค่าบริษัทลดลงในอัตรา
มากกว่าบริษัทที่ไม่มีการท าธุรกรรมชนิดนี้96 

  ในประเทศจีนศึกษาบริษัทที่มีการท าธุรกรรมของบริษัทกับบริษัทในเครือ (China-
affiliated companies) ในปริมาณมากอย่างมีนัยส าคัญ (Potentially expropriating transactions
) เปรียบเทียบบริษัทที่มีการท าธุรกรรมกับบริษัทในเครือปริมาณเล็กน้อยหรือแทบไม่มีเลย พบว่าบริษัท

                                            
KDI School of Pub Policy & Management Paper 14-1 (19 March 2014). Available from: 
https://ssrn.com/abstract=2411412 

93 ประเทศไทยไม่มีกฎหมายอนุญาตให้มีหุ้นสามัญสองประเภท  

94 Sunwoo Hwang and Woochan Kim, "When Heirs Become Major Shareholders,” (19 March 2014). 

95 Tareq et al., "Discriminatory related party transactions: a new measure,” 395-412. 

96 Wenxia Ge, Donald H.  Drury, Steve Fortin, Feng Liu, and Desmond Tsang, " Value Relevance of 
Disclosed Related Party Transactions.," Advances in Accounting 26, 1 (June 2010): 134-141. 
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ที่ท าธุรกรรมกับบุคคลที่ เกี่ยวข้องในปริมาณมาก มีมูลค่าบริ ษัทที่ต่ ากว่าอย่างมีนัยส าคัญ 
(significantly lower) 97 

  โดยเฉพาะอย่างยิ่ง ในธุรกิจประกันภัยพบว่าการท าธุรกรรมระหว่างบริษัทในกลุ่ม
บริษัทเดียวกันสามารถสร้างความเสียหายต่อเงินส ารองที่บริษัทประกันภัยต้องด ารงตามกฎหมาย ซึ่ง
ส่งผลกระทบให้ผลประโยชน์ (Interests) ของผู้ถือหุ้น และผู้เอาประกันภัย ตกอยู่ในความเสี่ยง และ
จะส่งผลให้ผู้ก ากับดูแลเรียกให้บริษัทประกันภัยต้องเพิ่มเงินส ารองเพิ่มเติมข้ึน98  

 

  2.2.5.2 ปัญหาจากการมีอ านาจในการควบคุมกิจการของผู้ถือหุ้นรายใหญ่ 

  งานวิจัยที่เกี่ยวข้องช้ีว่าธุรกรรมที่ท ากับบุคคลที่เกี่ยวข้องเป็นช่องทางหลักส าหรับ
การผ่องถ่ายผลประโยชน์ (Proxy of Tunneling or Private Benefit of control)99  

  การท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้อง สามารถท าเพื่อผ่องถ่ายประโยชน์ของจาก
บริษัทเพื่อการช่วยเหลือสถานะทางการเงินของบริษัทก็ได้ ซึ่งสามารถเกิดข้ึนได้ในบริษัทเดียวกัน โดย
มีปัจจัยส าคัญข้ึนอยู่กับสถานะทางการเงินของบริษัทในขณะนั้น หากบริษัทนั้นมีสถานการณ์ทาง
การเงินที่มั่นคง ผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุม มีแนวโน้มที่จะผ่องถ่ายประโยชน์ออกจากบริษัท ให้แก่
บริษัทอื่นที่อยู่กลุ่ม ในขณะที่เมื่อบริษัทมีสถานะทางการเงินที่อ่อนแอ ผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุมจะท า
การเข้าช่วยเหลือ ผ่านการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้อง เนื่องจากมีแรงจูง ใจในการต้องการรักษา
ผลประโยชน์ที่ผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุมนั้นมีอยู่ในบริษัทที่สถานะทางการเงินอ่อนแอนั้น (private 
Benefit of Control) และการศึกษายังพบว่า วัตถุประสงค์ที่จะผ่องถ่ายาประโยชน์หรือเพื่อช่วยเหลอื

                                            
97 Adrian C.H. Lei และ Frank M. Song ประเมินมูลค่าของกิจการในตลาดหลักทรัพย์ฮ่องกง จ านวน 181 บริษัท 

โดยใช้ข้อมูลของทางการ ระหว่างวันท่ี 1 มกราคม 2002 ถึง 31 ธันวาคม 2004 ด้วยวิธีประเมินมูลค่าแบบ Tobin's q และ 
market-to book value พบว่าบริษัทท่ีท าธุรกรรมกับบริษัทในเครือในปริมาณสูงอย่างมีนัยส าคัญ มีมูลค่าของกิจการต่ ากว่า
บริษัทท่ีท าธุรกรรมกับในเครือในปริมาณน้อย และยังพบว่ามีอัตราผลตอบแทนเกินปกติสะสม ( Cumulative Abnormal 
Returns: CAR) ต่ ากว่าบริษัทท่ีท าธุรกรรมกับบริษัทในเครือในปริมาณน้อยด้วย 

98 Ioannis Rokas, " Issues in Transactions within Groups of Companies:  A Greek and European Law 
Perspective," Chicago Journal of International Law 5, 2 (Winter 2005): 710.  

99 Yu-Hsin Lin, "Overseeing Controlling Shareholders:  Do Independent Directors Constrain Tunneling 
in Taiwan?," San Diego International Law Journal 12 (2011): 370. 
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บริษัท ไม่ได้ข้ึนอยู่กับ ประเภทของธุรกรรมที่ท ากับบุคคลที่เกี่ยวข้อง ที่ผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุมเข้า
ท าแต่อย่างใด100   

หากมีการท าธุรกรรมที่เป็นการผ่องถ่ายผลประโยชน์ ในปริมาณมากๆ จะมีผลไปลด
ความสามารถในการด าเนินกิจการของบริษัท และ ความต้องการของผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุม  
ที่จะจ่ายเกี่ยวกับรายจ่ายที่มีแรงจูงใจบนพื้นฐานของความสามารถในการด าเนินธุรกิจ101   

นอกจากนี้ ยังพบว่า บริษัทมีแนวโน้มที่จะใช้ช่องทางการท าธุรกรรมกับบริษัทในเครือ โดยอาศัย
ข้อยกเว้นของการไม่ต้องเปิดเผยข้อมูล ตามข้อก าหนดของมาตรฐานการจัดท าบัญชี ด้วยวิธีการท า
ธุรกรรมที่มีขนาดเล็ก ซึ่งท าให้ไม่ต้องผ่านการอนุมัติจากคณะกรรมการอิสระ ( Independence 
Director) หรือ ผู้ถือหุ้นอิสระ (independent shareholders) มีลักษณะเป็นการผ่องถ่ายประโยชน์
ทางทรัพย์สินออกจากบริษัท102 

ดังนั้น จึงสะท้อนให้เห็นว่า มีการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องเพื่อเป็นช่องทางใน
การผ่องถ่ายผลประโยชน์ออกจากบริษัท และการพิจารณาการท าธุรกรรมที่ท ากับบุคคลที่เกี่ยวข้องนี้ 
สามารถใช้เป็นสัญญาณเตือนในการก ากับดูแลกิจการได้ ท าให้ช่วยในการประเมินมูลค่าของกิจการ
หรือความสามารถทางการของกิจการได้ ซึ่งเป็นประโยชน์ต่อผู้มีส่วนได้เสีย (Stakeholder) ต่างๆ 

ผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุมบริษัทหลายๆ แห่ง มักท าธุรกรรมผ่านบุคคลที่เกี่ยวข้อง
ของผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุมกับบริษัท ซึ่งพบว่าส่วนใหญ่ ไม่ใช่ธุรกรรมที่มีเงื่อนไข และราคา ตาม
ตลาดที่มีอยู่ในขณะนั้น (Non arm-length transaction) แต่ท าเพื่อประโยชน์ของผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจ
ควบคุมนั้นเอง (Private Benefit) โดยสร้างให้เกิดต้นทุนค่าใช้จ่ายแก่ผู้ถือหุ้นรายย่อย103   

 

                                            
100 Winnie Qian Peng, K. C.  John Wei, and Zhishu Yang, " Tunneling or Propping:  Evidence from 

Connected Transactions in China," Journal of Corporate Finance 17 (2011): 306–325. 

101 Kun Wang and Xing Xiao, " Controlling Shareholders’  Tunneling and Executive Compensation: 
Evidence from China," Journal of Accounting and Public Policy 30 (2011): 89-100. 

102 Adrian C.H. Lei and Frank M. Song, "Connected Transactions and Firm Value: Evidence from China-
Affiliated Companies," Pacific-Basin Finance Journal 19 (2011): 470–490. 

103 Tareq et al., "Discriminatory related party transactions: a new measure,” 395-412. 
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2.2.5.3 ใช้เป็นเครื่องมือหลีกเลีย่งภาษ ี

โดยธุรกรรมระหว่างบริ ษัทในกลุ่มเดียวกัน ที่ มี การปฏิบัติที่ ไม่ เป็นธรรม  
(Unfair practice) สามารถสร้างผลเชิงลบตามมา และสร้างความเสียหาย ทั้งยังเป็นการเอาเปรียบ 
ผู้ถือหุ้น ลูกจ้าง และเจ้าหนี้ รวมทั้งผลประโยชน์ของรัฐ กรณีการใช้ธุรกรรมนี้เพื่อการหลีกเลี่ยง  
การเสียภาษี  กฎเกณฑ์การก ากับธุรกรรมระหว่างบริษัทที่อยู่ภายในกลุ่มบริษัทเดียวกันเช่นนี้  
ถูกคาดหวังให้รัฐสามารถควบคุมการเก็บภาษีได้ และลดการหลีกหนีภาษี104 

 

2.2.5.4 ใช้เป็นเครื่องมือในการกระท าทุจริต 

ธุรกรรมที่ท ากับบุคคลที่ เกี่ยวข้องสร้างผลเสียหายต่อผู้ ถือหุ้นเสียงข้างน้อย 
และบริษัท ในประเทศอินเดียพบว่า มีการใช้ธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องเป็นเครื่องมือส าคัญ  
ในการกระท าทุจริตฉ้อโกงในบริษัท105  

นอกจากนี้ พบว่าธุรกรรมที่ท ากับบุคคลที่เกี่ยวข้องถูกใช้ในการสร้างก าไรเทียมให้
เกิดข้ึน โดยการศึกษาในประเทศจีนพบว่า บริษัทใช้การท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้อง เพื่อสร้าง
ก าไรเทียมข้ึน อันเป็นการตบแต่งบัญชี ด้วยการท าธุรกรรมการขายที่ผิดปกติ (abnormal related 
sale) ให้แก่ผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุมบริษัทซึ่งเป็นบุคคลที่เกี่ยวข้องกับบริษัท เป็นการถ่ายโอนเงิน
ออกจากบริษัทอย่างมีนัยส าคัญ ก าไรจากการขายสินค้าสูงข้ึนอย่างผิดปกตินี้ ท าให้บริษัทมีรายได้ 
ค่าใช้จ่าย หรือก าไร ในอัตราสูงหรือต่ า ผิดจากความเป็นจริง โดยมีแรงจูงใจเพื่อท าให้ผลก าไรของ
บริษัทเป็นไปตามเป้าหมาย106  

 

                                            
104 Rokas, “Issues in transactions within groups of companies”, 705-713. 

105 Ami Galani and Nathan Rehn, " Related Party Transactions:  Empowering Boards and Minority 
Shareholders to Prevent Abuses," National Law School of India Review 22, 2 (2010): 29-57. 

106 Ming Jian and T. J.  Wong, "Propping through Related Party Transactions,"  Review of Accounting 
Studies 15, 1 (March 2010): 70–105. 
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2.2.6 ปัญหาการแสวงหาประโยชน์ส่วนตนของผู้ถือหุ้นท่ีมีอ านาจควบคุม (Private 
Benefit of Control)  

  ผู้ ถือหุ้นรายใหญ่มีแรงจูงใจในการควบคุมกิจการ เนื่องจากตนมีผลประโยชน์
เกี่ยวข้องกับสัดส่วนที่ลงทุนกับบริษัทจ านวนมาก จึงมีแรงจูงใจในการก ากับการท างานของผู้บริหาร
ของบริษัทให้มีประสิทธิภาพมากยิ่งข้ึน เพื่อประโยชน์ในการได้รับเงินปันผลจ านวนมาก และยาวนาน
ในอนาคต ต่างจากนักลงทุนรายย่อย ที่มีสัดส่วนการถือหุ้นในบริษัทจ านวนน้อย มีแรงจูงในการก ากับ
ดูแลการท างานของผู้บริหารของบริษัทน้อยกว่า107 โดยการศึกษาของ Michael J. Barclay และคณะ
พบว่าผู้ถือหุ้นรายใหญ่ที่มีอ านาจควบคุม มีความสามารถที่จะปกป้องผลประโยชน์ของตน (Private 
benefit) ในการตัดสินใจส าคัญของบริษัท108 

  ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ที่มีอ านาจควบคุมบริษัทมีส่วนท าให้ เกิดต้นทุนจากการมีตัวแทน 
(agency Cost) ในปริมาณที่สูงมาก เนื่องจากการเข้าไปควบคุมบริษัทที่ตนถือหุ้น เพื่อควบคุมสิทธิใน
กระแสเงินสดที่ตนจะได้รับ ผ่านโครงสร้างการถือหุ้นแบบปิรามิด (pyramidal structures) 109 และ
ยังพบว่า จ านวนของผู้ถือหุ้นรายใหญ่ มีผลต่อปริมาณต้นทุนตัวแทนที่เกิดข้ึน โดยโครงสร้างการถือหุน้
ที่พบว่ามีต้นทุนจากการมีตัวแทน (agency Cost) มากที่สุด คือ โครงสร้างที่มีผู้ถือหุ้นรายใหญ่ราย
เดียว ตามมาด้วยโครงสร้างที่มีผู้ถือหุ้นรายใหญ่หลายราย และกรณีที่มีรัฐบาลเป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่110 

 นอกจากนี้ Shleifer และ Vishny แสดงความเห็นว่า เมื่อผู้ ถือหุ้นรายใหญ่ ที่มี
อ านาจควบคุมกิจการ โดยเฉพาะกลุ่มครอบครัว มีอ านาจควบคุมบริษัทอย่างเต็มที่ พบว่ามีแนวโน้มที่

                                            
107 Andrei Shleifer and Robert W.  Vishny, " Large Shareholders and Corporate Control,"  Journal of 

Political Economy 94, 3 (1986): 461-488. 

108 Michael J. Barclay and Clifford G. Holderness, "Private Benefits from Control of Public Corporations," 
Journal of Financial Economics 25 (1989): 371-395. 

109 Rafael La Porta, Florencio Lopez- De- Silanes, and Andrei Shleifer, " Corporate Ownership around 
the World," The Journal of Finance 54, 2 (April 1999): 471–517. 

110 Fuxiu Jiang, Kenneth A.  Kim, John R.  Nofsinger, and Bing Zhue, " A Pecking Order of Shareholder 
Structure," Journal of Corporate Finance 44 (2017): 1-14. 
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ผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุมใช้อ านาจในการควบคุมบริษัท เพื่อให้เกิดประโยชน์แก่ตนเอง ( Private 
Benefit of Control)111  

 นอกจากนี้  ผู้ ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุมยังมีมีแนวโน้มที่ต้องการให้ตนมีสิทธิ 
ในการออกเสียงในกิจการมากกว่าสิทธิทางเศรษฐกิจที่ตนมีอยู่ โดยเมื่อผู้ถือหุ้นทีมีอ านาจควบคุม  
มีสิทธิในกระแสเงินสดในระดับต่ าแต่มีอ านาจควบคุมกิจการในระดับสูง มีแนวโน้มที่ผู้ถือหุ้นที่มี
อ านาจควบคุมจะฉวยโอกาส (Opportunism) ท าการถ่ายโอนทรัพยากร(Tunneling) ออกจากบริษัท
ไปยังนิติบุคคลที่ตนมีสิทธิในกระแสเงินสดในจ านวนมากกว่า ด้วยการกระท าโดยใช้กลไกการขยาย
อ านาจในการออกเสียง (control-enhancing mechanisms) มาช่วยให้ตนเองมีสิทธิการออกเสียง
มากกว่าสิทธิทางเศรษฐกิจที่ตนมีอยู่ ได้แก่ กระท าผ่านวิธีการใช้โครงสร้างหุ้นสามัญสองประเภทที่มี
สิทธิในการออกเสียงแตกต่างกัน (Dual-class share)112 113 การถือหุ้นด้วยโครงสร้างแบบปิรามิด114 

                                            
111 Andrei Shleifer and Robert W. Vishny, "A Survey of Corporate Governance," The Journal of Finance 

52, 2 (June 1997): 737-783. 

112 Yu-Hsin Lin, "Controlling Minority Shareholders:  Corporate Governance and Leveraged Corporate 
Control," Columbia Business Law Review 2 (2017): 101-155. 

113  Dual Class Shares หรือหุ้นสามัญสองประเภท หมายความว่า ในบริษัทหนึ่งมีหุ้นสามัญอยู่ด้วยกัน 2 ประเภท 
โดยผู้ ถื อ หุ้นของ หุ้นสามัญสองประ เภทนี้ มี สิ ท ธิ ในการออก เสีย งและสิ ท ธิ ไ ด้ รั บ เ งิน ปันผล ท่ี ไ ม่ เ ท่ ากั น  ( ท่ี ม า : 
http://www.investopedia.com/terms/d/dualclassstock.asp สืบค้นเมื่อ 3 มิถุนายน 2560) หุ้นสองประเภทได้รับความ
นิยมเป็นอย่างมากในต่างประเทศ เช่น ในประเทศสหรัฐอเมริกามีบริษัทจ านวนมากท่ีจดทะเบียนซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์น าหุ้น
ประเภท Class B ออกจ าหน่ายให้แก่บุคคลท่ัวไป โดยอยู่ภายใต้อ านาจควบคุมของผู้ถือหุ้นสามัญประเภท Class A ท่ีมักเป็นกลุ่มผู้
ก่อต้ังหรือกลุ่มครอบครัว หรือ ผู้บริหาร ของผู้ก่อต้ังบริษัทต้ังแต่เริ่มต้น ท่ีมีเพียงไม่กี่คน แต่มีอ านาจออกเสียงควบคุมกิจการ 
ตัวอย่างเช่น The New York Times (NYT) , News Corp (NWSA) Google (GOOG) , Facebook (FB) Berkshire Hathaway 
(BRK) เป็นต้น; ส าหรับบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ของไทยหุ้นสามัญต้องมีประเภทเดียว และต้องมีสิทธิและหน้าท่ีเท่า
เทียมกัน (ท่ีมา Facebook: กฎหมายบริษัทและหลักทรัพย์ เผยแพร่เมื่อ 23 ธันวาคม 2014 สืบค้นเมื่อ 3 มิถุนายน 2560; อ่าน
เพ่ิมเติม ธีระ ภู่ตระกูล,  ตลาดหุ้นไทยควรมี Dual Class Shares หรือไม่ Can Dual-Class Shares Work for Thailand 
Inc?  (22 Dec 2014). สืบค้นจาก http://www.bangkokpost.com/archive/can-dual-class-shares-work-for-thailand-
inc/451422 เมื่อวันท่ี 3 มิถุนายน 2560.  

114 โครงสร้างการถือหุ้นแบบปิรามิด หมายความว่า การเข้าเป็นเจ้าของส่วนใหญ่ในหุ้นของกิจการ ท่ีท าให้กลายเป็น
เสียงส่วนใหญ่ในการออกเสียงในกิจการนั้น การถือหุ้นแบบปิรามิดสามารถท าได้หลายทอด ด้วยโครงสร้างการถือหุ้นแบบปิรามิด
ท าให้ผู้ถือหุ้นท่ีมีอ านาจควบคุมบริษัทสามารถควบคุมบริษัทได้ผ่านเครือข่ายลูกโซ่ของบริษัท ซึ่งในสายตาคนนอกถูกมองว่าการถือ
หุ้นเช่นนี้มีการแบ่งแยกความเป็นเจ้าของกับอ านาจควบคุมออกจากกันแล้ว. 
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การถือหุ้นไขว้ระหว่างบริษัทที่มีผู้มีอ านาจควบคุมเป็นคนเดียวกัน115 และการเข้าไปมีส่วนร่วมในการ
บริหารกิจการ116 

  นอกจากนี้การศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างพฤติกรรมการบริหารกิจการกับการผ่องถ่าย
ประโยชน์ออกจากบริษัท ในประเทศอินโดนีเซีย สิงคโปร ฟิลิปปินส์ มาเลย์เซีย และประเทศไทย 
ในช่วงปี 2006 – 2009 พบว่าหากผู้บริหารบริษัทถือหุ้นในบริษัทจ านวนมาก ผู้บริหารจะค านึง ถึง
ประโยชน์ที่เป็นไปในทางเดียวกับผลประโยชน์ของผู้ถือหุ้นเสียงข้างมากที่มีอ านาจควบคุมกิจการ โดย
ไม่รักษาผลประโยชน์ของผู้ถือหุ้นเสียงข้างน้อย และผู้มีส่วนได้เสียอื่นๆ และมีแนวโน้มท าการผ่องถ่าย
ผลประโยชน์ออกจากบริษัท ด้วยการท าธุรกรรมที่ท ากับบุคคลที่เกี่ยวข้องกับบริษัทมากข้ึน117  

ประกอบกับหลายบริษัทเกิดปัญหาจากการไม่สามารถแบ่งแยกอ านาจการบริหาร
ออกจากอ านาจการเปน็เจา้ของ โดยบริษัทหลายแห่งไม่ได้แต่งตั้งผู้บริหารจากบุคคลภายนอกที่เปน็มอื
อาชีพ แต่แต่งตั้งตนเอง หรือบุคคลใกล้ชิดตนเอง เช่น คนในครอบครัวของผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุม 
เข้าด ารงต าแหน่งส าคัญของบริษัทที่มีอ านาจในการบริหารและควบคุมการด าเนินกิจการ เช่น เป็น
คณะกรรมการบริษัท หรือรับต าแหน่งผู้บริหารระดับสูง ซึ่งท าให้ผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุมมีอิทธิพล
สามารถใช้อ านาจที่ตนมีจากการควบคุมกิจการ ท าการถ่ายโอนผลประโยชน์หรือทรัพย์สินออกจาก
บริษัทได้ง่าย118 

การแสวงหาประโยชน์ให้ตนเองของผูถื้อหุ้นที่มอี านาจควบคุมเช่นน้ีเปน็การกระท าที่
ไม่เป็นธรรม (Discrimination) กระทบต่อประโยชน์ทางเศรษฐศาสตร์ของผู้ถือหุ้นรายอื่น และส่งผล
กระทบต่อมูลค่าของกิจการ ซึ่งจัดเป็นความขัดแย้งทางผลประโยชน์ระหว่างผู้ถือหุ้นทีม่ีอ านาจควบคุม
และผู้ถือหุ้นเสียงข้างน้อย (principal–principal conflict) 119 เป็นการแสวงหาประโยชน์จากการที่
ตนมีอ านาจควบคุมกิจการเพื่อประโยชน์ของตนเอง (Private Benefits of Control)  

                                            
115 María L.  Granda Kuffó, " Pyramidal Ownership in Ecuadorian Business Groups"  ( Doctor’ s 

dissertation, Texas A&M University, 2009): 17. 

116 Rafael La Porta, Florencio Lopez-de-Silanes, and Andrei Shleifer, "Corporate Ownership around the 
World," The Journal of Finance 54, 2 (April 1999): 471-517. 

117 Agung Juliarto, Greg Tower, Mitchell Van der Zahn, and Rusmin, "Managerial Ownership Influencing 
Tunneling Behaviour," Australasian Accounting, Business and Finance Journal 7, 2 (2013): 40. 

118 La Porta, Florencio Lopez-De-Silanes and Shleifer. “Corporate Ownership Around the World,” 471–517. 

119 Shleifer and W. Vishny, "A Survey of Corporate Governance," 737-783. 
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นอกจากผลกระทบโดยตรงต่อผู้ถือหุ้นเสียงข้างน้อยแล้ว ยังสร้างความเสียหายต่อ 
ผู้มีส่วนได้เสียอื่น เช่น เจ้าหนี้ ท าให้บริษัทสูญเสียกระแสเงินสดเป็นค่าใช้จ่ายจ านวนมาก กระทบกับ
กระแสเงินสดของบริษัทที่ต้องใช้ช าระหนี้แก่เจ้าหนี้ได้   

การถือหุ้นแบบกระจุกตัวโดยกลุ่มครอบครัว ยังมีอิทธิพลต่อการก าหนดอัตรา
จ่ายเงินปันผลให้แก่ผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุม โดย Basil Al-Najjar และคณะ ศึกษาบริษัทในประเทศ
ตุรกี  บริ ษัทส่วนใหญ่มี โครงสร้างความเป็นเจ้าของแบบกระจุกตัว และถือหุ้นรายใหญ่โดย 
กลุ่มครอบครัว พบว่าผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุม มีอิทธิผลต่อการก าหนดอัตราเงินปันผล โดยผู้ถือหุ้น
รายใหญ่ประเภทกลุ่มครอบครัว มีแนวโน้มที่จะก าหนดอัตราการจ่ายเงินปันผลในระดับสูงกว่าผู้ถือหุน้
ประเภทนักลงทุนต่างชาติ และประเภทรัฐ120 

สอดคล้องกับงานวิจัยของ Demsetz และคณะ พบว่า ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ท าการ 
ออกเสียงในการซื้อขายหุ้นจ านวนมากแบบ Block Trade ให้มีการซื้อ-ขายหุ้นในราคาพรีเมี่ยม121 
เพื่อประโยชน์แก่ผู้ถือหุ้นรายใหญ่นั้นเอง อันเป็นการปกป้องผลประโยชน์ส่วนตน (Private Benefit) 
และไม่เป็นประโยชน์ให้แก่ผู้ถือหุ้นรายอื่น122  

ในขณะที่ในประเทศสหรัฐอเมริกา Villalonga และคณะศึกษาบริษัทใน Fortune 500 
ระหว่างปี ค.ศ. 1994-2000 ถึงผลกระทบผลกระทบต่อมูลค่าของกิจการกรณีที่กลุ่มครอบครัวเข้าไป
ใช้อ านาจในการควบคุมจัดการบริษัท พบว่ากรณีที่บริษัทที่มีผู้บริหารสูงสุดหรือประธานกรรมการ
บริษัทเป็นทายาทของผู้ก่อตั้งตั้งแต่รุ่นที่ 2 ข้ึนไป (Descendants non-founder) ท าให้มูลค่าของ
บริษัทลดลง ซึ่งเกิดจากกลุ่มครอบครัวมีแนวโน้มผอ่งถ่ายความมั่งค่ังออกจากบริษัทสร้างผลกระทบตอ่
ผู้ถือหุ้นเสียงข้างน้อย มากกว่าผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุมกิจการกลุ่มอื่นๆ123  

                                            
120 Basil Al- Najjar and Erhan Kilincarslan, " The Effect of Ownership Structure on Dividend Policy: 

Evidence from Turkey," Corporate Governance 16, 1 (2016): 135-161. 

121 การขายในราคาพรีเมี่ยม (At a premium) คือ การขายในราคาท่ีสูงกว่าราคาซื้อขายเดิม อันเนื่องมาจากมีความ
ต้องการทรัพย์สินนั้นจ านวนมาก ท่ีมา [ออนไลน์] จาก https://www.investopedia.com/terms/a/at-a-premium.asp 

122 Demsetz. Harold และ Kenneth Lehn ศึกษาพบว่า ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ท าการซื้อ-ขายหุ้นในราคาสูงกว่าราคา
ตลาดมากกว่าร้อยละ 20% ซึ่งส่งผลกระทบต่อมูลค่าของบริษัท ประมาณร้อยละ 4 

123 Belen Villalong and Raphael Amit, " How Do Family Ownership, Control and Management Affect 
Firm Value?," Journal of Financial Economics 80, 2 (May 2006): 385-417. 

https://www.investopedia.com/terms/a/at-a-premium.asp
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สอดคล้องกับ Anderson และ Reeb ศึกษาบริษัทใน Fortune 500 ด้วยการประเมิน
จากสัดส่วนความสามารถในการประกอบกิจการของบริษัทต่อสินทรัพย์ (Return of Asset: ROA)  
พบว่าบริษัทที่มีผู้ถือหุ้นรายใหญ่เป็นกลุ่มครอบครัว มีมูลค่าของบริษัทที่สูงกว่าบริษัทที่ไม่มีผู้ถือหุ้น
รายใหญ่เป็นกลุ่มครอบครัว โดยเฉพาะอย่างยิ่ง บริษัทที่ CEO มาจากกลุ่มครอบครัวเอง จะสามารถ
สร้างผลตอบแทนให้บริษัทมากกว่า CEO ที่บริษัทจ้างมาจากบุคคลภายนอก แต่พบว่า หากกลุ่ม
ครอบครัวเข้าถือหุ้นบริษัทจ านวนมากเกินไป ท าให้มีอ านาจควบคุมแบบเบ็ดเสร็จ พบว่า เกิดการผ่อง
ถ่ายประโยชน์ออกจากบริษัท เพื่อแสวงหาประโยชน์ส่วนตน124  

การศึกษาผลกระทบของบริษัทแบบกลุ่มบริษัทกับมูลค่าของบริษัท ในประเทศ
อินเดีย พบว่า บริษัทแบบกลุ่มให้ผลตอบแทนจากการด าเนินธุรกิจแก่นักลงทุนต่ ากว่าบริษัทแบบเดีย่ว 
และพบว่าบริษัทในเครือของกลุ่มบริษัทมีส่วนท าให้บริษัทประสบกับปัญหาวิกฤติทางการเงิน 125 
นอกจากนี้การจัดสรรเงินทุนภายในกลุ่มบริษัทเป็นกลไกส าคัญที่กลุ่มบริษัทใช้ และการจัดสรรเงินทุน
ให้กับบริษัทในเครือของกลุ่มบริษัทเป็นแรงจูงใจประการส าคัญส าคัญของผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุม 
ในการผ่องถ่ายเงินออกจากบริษัท ที่ตนถือหุ้นอยู่ในจ านวนมาก126  

ในการแสวงหาประโยชน์ให้ตนเอง กลุ่มครอบครัวใช้วีธีการใช้ทรัพยากรของบริษัท
ในทางที่ไม่เหมาะสม ด้วยการเข้าท าโครงการที่ไม่สร้างก าไรให้แก่บริษัท  เช่น การถ่ายโอนผลผลิต 
(Output) ของบริษัทให้แก่บริษัทของตนเองในราคาต่ ากว่าราคาตลาด, ซื้อขายทรัพย์สินของบริษัท ใน
ราคาต่ ากว่าราคาตลาด (Transfer Pricing) สิ่งเหล่าน้ีท าให้เจ้าหนี้ผู้เป็นของเงินทุนต้องการแก้ปัญหา
ของการมีตัวแทนที่เกิดข้ึน การศึกษาว่า จะควบคุมผู้จัดการบริษัทอย่างไร ไม่ให้มีการใช้เงินของบริษัท 
ในการลงทุนในโครงการที่เลวร้าย ที่ไม่ได้รับผลตอบแทนที่ดีกลับมา  

ในการด าเนินธุรกิจตามปกติแล้วเจ้าของบริษัท หรือผู้จัดการบริษัทต้องการเงิน
ลงทุน จากผู้ลงทุนเจ้าของเงนิ (Financiers) เนื่องจากเจ้าของบรษัิทไม่มีเงินทนุที่เพียงพอในการลงทนุ 
ในขณะที่ เจ้าของเงินทุนต้องการให้ผู้จัดการ น าเงินที่กู้ยืมไปสร้างผลก าไรให้บริษัทเพื่อจ่าย

                                            
124 Ronald C.  Anderson and David M.  Reeb, " Founding- Family Ownership and Firm Performance: 

Evidence from the S&P 500," The Journal of Finance 58, 3 (2003): 1301-1328. 

125 Robert Lensink and Remco Van der Molen, " Group Affiliation and Firm Risk Evidence from Stock 
Returns on Indian Companies," SSRN Electronic Journal  (February 2005). 

126 Remco Van der Molen, " Capital Allocation in Indian Business Groups:  Who Benefits Who Loses?," 
SSRN  Electronic Journal  (2005). 
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ผลตอบแทนจากเงินทุนนั้นคืนเจ้าหนี้127 เจ้าหนี้รายใหญ่ เช่น ธนาคาร มีการลงทุนสูงในบริษัท และ
ต้องการผลตอบแทนจากบริษัทจ านวนมาก จึงเข้ามามีอ านาจควบคุมบริษัทได้ ด้วยการระบุในสัญญา
เงินกู้ เช่นให้มีอ านาจเข้ามาควบคุมกิจการบางอย่างในกรณีที่บริษัทผิดสัญญา128  

นอกจากนี้ ยังพบว่า ผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุมอาศัยโครงสร้างการถือหุ้นแบบกลุ่ม
บริษัท เป็นช่องทางในการผ่องถ่ายผลประโยชน์ออกจากบริษัทเพื่อประโยชน์ส่วนตนของผู้ถือหุ้นที่มี
อ านาจควบคุม (Private Benefit of Control) ซึ่งมีทั้งผลประโยชน์ส่วนตนที่เกี่ยวข้องกับเงิน เช่น 
เพิ่มเงินเดือนให้สูงข้ึนกรรมการที่แต่งตั้งโดยผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจในควบคุม ท าธุรกรรมที่ราคาต่ ากว่า
ราคาตลาด (transfer price) แก่ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ การจ่ายเงินปันผลเป็นต้น และผลประโยชน์ที่ ไม่
เกี่ยวข้องกับเงิน เช่น อ านาจควบคุมสิ่งอ านวยความสะดวกขอของบริษัท เป็นต้น 

ในบริษัทที่ด าเนินธุรกิจแบบกลุ่มบริษัทในประเทศอินเดีย งานวิจัยที่เกี่ยวข้องศึกษา
ความสัมพันธ์ของการลงทุนแบบกระจายการลงทุน (Diversification) กับการผ่องถ่ายทรัพยากร 
(Tunneling) ของบริษัทไปยังผู้มีอ านาจควบคุมบริษัทซึ่งเป็นบุคคลที่เกี่ยวข้องกับบริษัท ผลการศึกษา
พบว่า บริษัทในเครือของกลุ่มธุรกิจ มีการท าธุรกิจไม่ใช่ธุรกิจหลักของกลุ่มเพื่อเป็นช่องทางในการถ่าย
โอนเงินออกจากธุรกิจหลักของกลุ่ม เพื่อประโยชน์ของผู้มีอ านาจควบคุมบริษัท129   

การเข้ามาแสวงหาประโยชน์ให้ตนเองของผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุม ท าให้เกิด
ค่าใช้จ่ายแก่บริษัท ท าให้สถานะการเงินของบริษัทลดลงไป ซึ่ง จะกระทบต่อผู้ ถือหุ้นรายอื่น 
ตามสัดส่วน สะท้อนให้เห็นถึงผลกระทบต่อมูลค่าของบริษัท130 

ปัจจัยหนึ่งที่ท าให้เกิดแรงจูงใจอย่างมากต่อผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุม ในการท าให้
เกิดการผ่องถ่ายทรัพย์สิน คือ ความแตกต่างของสิทธิในกระแสเงินสดของบริษัทต่างๆ ในกลุ่มบริษัทที่
ตนเองมีอ านาจควบคุม ท าให้ผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุมต้องการที่จะถ่ายโอน หรือผ่องถ่าย ผลก าไร

                                            
127 Andrei Shleifer and Robert W. Vishny, "A Survey of Corporate Governance," 740. 

128 Clifford W.  Smith Jr.  and Jerold B.  Warner, " On Financial Contracting:  An Analysis of Bond 
Covenants," Journal of Financial Economics 7, 117-161 (1979). 

129 Raja Kali and Jayati Sarkar, "Diversification and Tunneling: Evidence from Indian Business Groups," 
Journal of Comparative Economics 39 (2011): 349–367. 

130 Demsetz.  Harold and Kenneth Lehn, " The Structure of Corporate Ownership:  Causes and 
Consequences," Journal of Political Economy 93 (1985): 1155-1177. 
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ข้ามบริษัท จากบริษัทที่ตนมีสิทธิในกระแสเงินสดจ านวนน้อยไปยังบริษัทที่ตนมีสิทธิในกระแสเงินสด
จ านวนมาก131 

การเลือกใช้โครงสร้างการถือหุ้นแบบปิรามิด ท าให้เกิดช่องทางส าคัญ ที่ให้โอกาส 
ผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุมใช้อ านาจเหนือทรพัย์สนิของบริษัท ผ่านวิธีการต่างๆ132 การศึกษาโครงสรา้ง
การถือหุ้นบริษัทในประเทศอินเดีย พบว่าโครงสร้างการถือหุ้นแบบปิรามิด เอื้อต่อการผ่องถ่าย
ทรัพยากรไปให้แก่บริษัทในเครือ และพบว่าการถ่ายโอนทรัพยากรไปยังบริษัทในกลุ่ม สร้างผลกระทบ
เชิงลบต่อสถานะทางการเงินของบริษัทอย่างชัดเจน133  

 

2.2.7 ปัญหาการผ่องถ่ายทรัพยากรออกจากบริษัท (Tunneling) 

  2.2.7.1 นิยามของการผ่องถ่ายทรัพยากร (Tunneling)   

  Simon Johnson และคณะ ให้ค าจ ากัดความของ “การผ่องถ่ายทรัพยากร 
(Tunneling) ว่าหมายถึง การถ่ายโอนทรัพย์สินหรอืผลก าไรออกจากบรษัิทวัตถุประสงค์เพื่อประโยชน์
ของผู้มีอ านาจควบคุมบริษัทนั้นผู้มีอ านาจควบคุมนี้ โดยปกติพบว่าจะอยู่ในระดับสูงของผู้มีอ านาจ
จัดการบริษัทนั้นเอง 134  

  ในขณะที่ Vladimir Atanasov และคณะ ให้ค าจ ากัดความอย่างกว้าง โดยกล่าวว่า 
การผ่องถ่ายทรัพยากรออกจากบริษัท นอกจากจะหมายความถึงการผ่องถ่ายให้แก่ผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจ

                                            
131 Marianne Bertrand, Paras Mehta, and Sendhil Mullainathan, " Ferreting out Tunneling:  An 

Application to Indian Business Groups," Quarterly Journal of Economics 117, 1 (2002): 121–148. 

132 María L. Granda Kuffó, "Pyramidal Ownership in Ecuadorian Business Groups." 

133 Bertrand, Mehta, and Mullainathan, " Ferreting out Tunneling:  An Application to Indian Business 
Groups," 121–148. 

134 Simon Johnson, Rafael La Porta, Florencio Lopez-de-Silanes, and Andrei Shleifer, "Tunneling," The 
American Economic Review 90, 2 (2000): 22-23. 
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ควบคุมแล้ว ยังหมายถึงการผ่องถ่ายผลประโยชน์ไปยังผู้จัดการของบริษัทด้วย ซึ่งกรณีนี้ ยกตัวอย่าง
ได้คือ กรณีการให้ผลตอบแทนแก่ผู้จัดการในอัตราที่สูงกว่าอัตราปกติของตลาด135  

 

  2.2.7.2 รูปแบบการผ่องถ่ายทรัพยากร 

  Simon Johnson และคณะ อ ธิบายรูปแบบของ การผ่ อ ง ถ่ ายทรัพ ย าก ร 
(Tunneling) มี 2 รูปแบบ ดังนี้ 136  

  รูปแบบที่ 1 คือกรณีผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุมท าการถ่ายโอนทรัพยากรออกจาก
บริษัทเพื่อประโยชน์ของตนเองผ่านการท าธุรกรรมที่ เป็ นการแสวงหาประโยชน์ให้ตนเอง  
(Self-Dealing Transaction) ธุรกรรมประเภทนี้ มีทั้งที่เป็นการทุจริตโดยตรง ซึ่งผิดกฎหมาย รวมทั้ง
ธุรกรรมปกติ เช่น การซื้อขายทรัพย์สินของบริษัท การท าสัญญาต่างๆ ที่มีการก าหนดราคาให้สูงหรือ
ต่ ากว่าราคาตลาดปกติ (Transfer Pricing) เพื่อประโยชน์ของผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุมนั้นเอง 
นอกจากนี้ ยังรวม การก าหนดผลตอบแทนกรรมการและผู้บริหารระดับสูง การเข้ารับประกันเงินกู้ 
เป็นต้น  

  รูปแบบที่  2 คือกรณีที่ผู้ ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุมเพิ่มสัดส่วนการถือครองหุ้น 
ในบริษัท โดยไม่ได้มีการถ่ายโอนทรัพย์สินใดๆ แต่กระท าโดยการออกหุ้นที่ส่งผลให้มูลค่าต่อหุ้นลดลง 
(Dilutive share issue) การกีดกัดไม่ให้ผู้ถือหุ้นเสียงข้างน้อยใช้สิทธิของตน  (Minority freeze-
outs) การซื้อขายหุ้นโดยใช้ข้อมูลภายใน ( Insider trading) การซื้อกิจการที่เข้าข้อยกเว้นไม่ต้อง
ปฏิบัติตามกฎเกณฑ์ต่างๆ (creeping acquisitions) รวมทั้ง การท าธุรกรรมทางการเงินอื่นๆ ที่ส่งผล
ต่อผู้ถือหุ้นเสียงข้างน้อยอย่างไม่เป็นธรรม 

 

                                            
135 Vladimir Atanasov, Bernard Black, and Conrad S. Ciccotello, "Law and Tunneling," The Journal of 

corporation law 37, 1 (December 2011): 5. 

136 Johnson, La Porta, Lopez-de-Silanes and Shleifer, "Tunneling." p.22-23. 
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  2.2.7.3 ประเภทการผ่องถ่ายทรัพยากร 

  Vladimir Atanasov และคณะ แบ่งประเภทการผ่องถ่ายทรัพยากรออกจากบริษัท 
เป็น 3 ประเภท137 ได้แก่ 1. การถ่ายโอนกระแสเงินสด 2. การถ่ายโอนทรัพย์สิน และ 3. การถ่ายโอนทุน  

   (1) การถ่ายโอนกระแสเงินสด (Cash Flow Tunneling)  

   การถ่ายโอนกระแสเงินสด เป็นการโอนส่วนของกระแสเงินสดในปีปัจจุบัน 
ออกจากบริษัท หรือโอนเข้าบริษัท โดยผ่านการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องโดยก าหนดราคาที่
แตกต่างจากราคาตลาด ซึ่งเป็นเรื่องเกี่ยวข้องกับการการก าหนดราคาโอน (Transfer pricing) ที่
แตกต่างจากราคาตลาด เช่น  

ก. ธุรกรรมการซื้อขายสินค้าหรือบริการ เพื่อเป็นวัตถุดิบเข้าบริษัท ในราคา
สูงกว่าราคาตลาด หรือ การขายสินค้าหรือบริการของบริษัท ให้แก่บุคคลที่เกี่ยวข้อง ในราคาต่ ากว่า
ราคาตลาด  

ข. การจ่ายเงินเดือนให้กับผู้บริหาร โบนัส หรือ ค่าตอบแทนต่างๆ ในอัตรา
สูงกว่าราคาตลาด การซื้อทรัพย์สินเพื่อการทดแทน ในปริมาณเล็กน้อย ในราคาสูงกว่าราคาตลาดด้วย  

ค. การให้เงินกู้ และการค้ าประกันแก่บุคคลภายใน หรือบุคคลที่เกี่ยวข้อง 
ด้วยอัตราดอกเบี้ยต่ ากว่าอัตราตลาดโดยทั่วไป และหากเป็นการให้เงินกู้ในปริมาณมากสามารถส่งผล
กระทบต่อสภาพคล่องจากกระแสเงินสดของบริษัทโดยตรง  
   การถ่ายโอนกระแสเงินสดออกจากบริษัทดังกล่าว บริษัทยังคงไว้ซึ่งหุ้นใน
ปริมาณเท่าเดิม และไม่ท าลายมูลค่าค่าหุ้นของบริษัทแต่อย่างใด เป็นการใช้ธุรกรรมเพื่อที่ถ่ายเท
กระแสเงินสดออกจากบริษัท ส่วนใหญ่กระท ากับบริษัทที่บุคคลภายในบริษัทซึ่งมีอ านาจในการ
ควบคุมบริษัทอยู1่38 ผลกระทบที่ปรากฏชัดเจนคือ ปรากฏในงบก าไรขาดทุนของบริษัท (Income 
Statement) และงบกระแสเงินสด (Statement of cash flows)  

                                            
137 Vladimir A.  Atanasov, Bernard S.  Black, and Conrad S.  Ciccotello, " Unbundling and Measuring 

Tunneling," University of Illinois Law Review 2014, 5 (November 2014): 1697-1738. 

138 Ibid. 
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   (2) การถ่ายโอนทรัพย์สิน (Asset Tunneling) 

   การผ่องถ่ายทรัพยากรประเภททรัพย์สินของบริษัท เป็นการถ่ายโอน
ทรัพย์สินระยะยาวหลักๆ ของบริษัท ออกจากบริษัท ด้วยราคาที่ต่ ากว่าราคาตลาด หรือในทาง
กลับกัน การได้รับทรัพย์สินจากบคุคลอื่นเข้าบรษัิท ในราคาที่สูงกว่าราคาตลาด139 ทรัพย์สินระยะยาว
นี้ เป็นได้ทั้งหุ้นของบริษัท และทรัพย์สินที่ใช้ในการผลิตสินค้าหรือบริการของบริษัท การถ่ายโอน
ทรัพย์สินนี้ กระทบต่อความสามารถในการสร้างรายได้ของบริษัทโดยตรง โดยส่งผลกระทบต่อ 
การแสดงมูลค่าจากรายการทรัพย์สินในงบแสดงฐานะทางการเงิน (balance Sheet) 

   (3) การถ่ายโอนทุน (Equity Tunneling) 

   การถ่ายโอนทุนเป็นการเพิ่มหุ้นทุนของผู้มีอ านาจควบคุมบริษัท ซึ่งเป็น 
การเพิ่มข้ึนของมูลค่าของบริษัท (Value) โดยไม่มีการเปลี่ยนแปลงทรัพย์สินที่ใช้ในการผลิตสินค้า 
หรือบริการหลักๆ ของบริษัท และไม่เปลี่ยนแปลงกระแสเงินสดที่เกิดข้ึนภายในบริษัท ตัวอย่างเช่น 
การออกหุ้นเพิ่มทุนให้กับผู้มีอ านาจควบคุมกิจการและมีผลเป็นการ Dilution มูลค่าของบริษัท  
และกรณีเพิ่มทุนแล้วท าให้สิทธิของผู้ถือหุ้นเสียงข้างน้อยลงลด ส่งผลกระทบต่อการแสดงมูลค่า 
จากหุ้นในงบแสดงฐานะทางการเงิน (balance Sheet) 

 

  2.2.7.4 ผลกระทบจากการผ่องถ่ายทรัพยากร 

  จากการศึกษาพบว่า การผ่องถ่ายผลประโยชน์ออกจากบริษัท (Expropriation of 
firm value หรือ Tunneling) โดยบุคคลภายใน ทั้งที่เป็นผู้บริหารของกิจการ รวมทั้ง ผู้ถือหุ้นที่ มี
อ านาจในการควบคุมกิจการ เกิดจากปัญหาของการมีตัวแทน (Agency Problem)140 ซึ่งเป็นที่มา
ประการหนึ่ง ของการพัฒนาหลักการก ากับดูแลกิจการที่ดี (corporate governance)141  

                                            
139 Ibid. 

140 Vladimir Atanasov, " Tunneling Techniques and Their Effect on Firm Value around the World,"  in 
Handbook on Emerging Issues in Corporate Governance (Singapore: World Scientific Publishing, 2011). p. 9-
53. 

141 Michael C. Jensen and William H. Meckling, "Theory of the Firm: Managerial Behavior, Agency Costs 
and Ownership Structure," Journal of Financial Economics 3 (1976): 305.. 
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  การผ่องถ่ายผลประโยชน์ทางทรัพย์สินออกจากบริษัทโดยผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุม
บริษัทนี้เองเป็นสาเหตุประการส าคัญที่ท าให้เกิดวิกฤติเศรษฐกิจในตลาดเกิดใหม่ เมื่อปี 1997-1998 
ซึ่งการผ่องถ่ายผลประโยชน์ในช่วงวิกฤติเศรษฐกิจของประเทศตลาดเกิดใหม่มีหารกระท าในหลาย
รูปแบบ เช่น การถ่ายโอนทรัพย์สินของบริษัทด้วยการซื้อหรือขายในราคาที่ต่ าหรือสูงจากราคาตลาด 
การถ่ายโอนผลก าไรของบริษัทออกไป เพื่อวัตถุประสงค์ในการหลบหนีเจ้าหนี้ รวมทั้ง มีการน าบริษัท
ไปค้ าประกันการกู้ยืมเงิน (loan guarantees) ของบริษัทอื่นๆ ที่อยู่ในกลุ่มบริษัทเดียวกัน142  

  Mara Faccio, Larry H. P. Lang และ Leslie Young ศึกษาประเทศกลุ่มยุโรป
ตะวันตก และประเทศกลุ่มเอเชียใต้ ซึ่ งรวมประเทศไทย พบว่า บริ ษัทถือหุ้นรายใหญ่โดย 
กลุ่มครอบครัวในสัดส่วนที่สูงมาก และพบว่ามีการผ่องถ่ายทรัพยากรออกจากบริษัท คือ การจ่ายเงิน
ปันผลให้แก่บริษัทในกลุ่มที่ถือหุ้นโดยผู้ถือหุ้นรายใหญร่ายเดียวกันในอัตราสูง ซึ่งการจัดสรรเงินปนัผล
ดังกล่ าวกระท าผ่านผู้จัดการระดับสูง ที่ เป็นตัวแทนที่ผู้ ถือหุ้นรายใหญ่แต่ งตั้ ง เ ข้าไปเอง  
(Top manager as Insider)143 

  การศึกษาในประเทศจีนพบว่ามีการท า ธุรกรรมการค้ าประกันด้วยบุ คคล  
เป็นเครื่องมือหลักในการผ่องถ่ายทรัพยกรออกจากบริษัท เหตุผลประการส าคัญคือเพื่อเป็นเครื่องมือ
ในการหลีกเลี่ยงการเสียภาษี144  

  ในปัจจุบันนี้มีการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องการจ านวนมาก สาเหตุประการ
หนึ่งคือ เกิดจากที่บริษัทต่างๆ นิยมประกอบธุรกิจแบบกลุ่มบริษัท ที่ประกอบไปด้วยบริษัทแม่  
บริษัทลูก และบริษัทร่วม ท าให้มีการลงทุนในบริษัทที่เกี่ ยวข้องผ่านการท าธุรกรรมกับบุคคลที่
เกี่ยวข้องอย่างแพร่หลาย145 

                                            
142 Johnson, La Porta, Lopez-de-Silanes, and Shleifer, "Tunneling," 22. 

143 Mara Faccio, Larry H. P. Lang, and Leslie Young, "Dividends and Expropriation," American Economic 
Review 91, 1 (2001): 54-78. 

144 Wei Huang, "Tunneling through Related-Party Loan Guarantees: Evidence from a Quasi-Experiment 
in China," Review of Quantitative Finance and Accounting 47, 3 (October 2016): 857–884. 

145 Alexandra Corlaciu et al. "Related Party Transactions," p.241-248.  
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  การศึกษาในประเทศสเปน พบว่ามีปริมาณของการท าธุรกรรมที่บริษัทท ากับบุคคล
ที่เกี่ยวข้องประเภทผู้ถือหุ้นรายใหญ่ มีมากถึงร้อยละ 99.84 ของการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้อง
ทั้งหมด146 

  การศึกษาในประเทศเอกวาดอร์ พบว่าผู้ ถือหุ้นรายใหญ่ที่ เป็นกลุ่มครอบครัว  
ใช้วีธีการดึงก าไรออกจากบริษัทที่ท าก าไรได้มาก เพื่อประโยชน์ส่วนตัวของผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุม 
เป็นการมีการผ่องถ่ายทรัพย์สินออกจากบริษัท โดยผลก าไรบริษัทประมาณ ร้อยละ 70 ถูกถ่ายโอนไป
ยังบริษัทในเครือ และมีเพียงร้อยละ 50 ของจ านวนก าไรที่ถูกถ่ายโอนนี้ ที่มีการน าเสนอข้อมูล 
การโอนก าไรให้ปรากฏในงบการเงิน147 

  การศึกษาในประเทศจีน พบว่าผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุม มีการผ่องถ่ายประโยชน์
ออกจากบริษัท ด้วยการท าข้อตกลงโอนสิทธิในตราสารทุน กับบุคคลเกี่ยวข้อง ซึ่งเป็นการถ่ายโอน
สิทธิในอ านาจควบคุม (Control Right) นอกจากนี้ยังพบว่า จ านวนสัดส่วนของผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจ
ควบคุม มีผลต่อจ านวนการท าธุรกรรมที่ท ากับบุคคลที่เกี่ยวข้องกับบริษัท โดยบริษัทที่มีจ านวน 
ผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุมในสัดส่วนที่สูง จะมีท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องในจ านวนมากกว่าบรษัิท
ที่มีจ านวนผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุมน้อย148   

  การถ่ายโอนเงินสดออกจากบริษัท ผ่านการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องกับ
บริษัท พบว่ามีการกระท าในหลายประเภทธุรกรรม เช่น ให้กู้เงินระหว่างบริษัทในกลุ่ม ในอัตรา
ดอกเบี้ยที่ต่ าหรือสูงจนเกินไป ขายหรือซื้อทรัพย์สินระหว่างบริษัทในกลุ่มในราคาที่สูงหรือต่ ากว่า
ราคาตามปกติในท้องตลาดทั่วไป เป็นต้น149 

                                            
146 Bona-Sánchez, Fernández-Senra, Pérez-Alemán “Related-party transactions, 4-17. 

147 Granda Kuffó, “Pyramidal Ownership in Ecuadorian Business Groups,” 2009. 

148 Wenting Chen, Shanmin Li, and Crystal Xiaobei Chen, " How Much Control Causes Tunneling? 
Evidence from China," China Journal of Accounting Research 10 (2017): 231–245. 

149 Bertrand, Mehta and Mullainathan, “Ferreting out Tunneling:  An Application to Indian Business Groups,” 
121–148. 
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  การให้เงินกู้ระหว่างบริษัทในกลุ่ม โดยท าผ่านบริษัทที่เกี่ยวข้องในกลุ่ม ทั้งบริษัทที่
เป็นสถาบันการเงินและที่ไม่ใช่สถาบันการเงิน150 สะท้อนให้เห็นถึงความนิยมเงินทุนจากแหล่งเงินทุน
ภายในกลุ่มบริษัท (Internal Capital)151  

  หลายประเทศใช้มาตรการทางกฎหมาย เข้ามาก ากับการให้เงินทุนแก่กันภายในกลุม่
บริษัทเช่นนี้ ซึ่งเข้ามาก ากับการให้เงินกู้ ข้ามบริษัทในกลุ่มเดียวกันที่ ไม่มีความเหมาะสม 152   
กฎหมายบริษัทที่อ่อนแอและกลไกการบังคับใช้กฎหมายที่ไม่เข้มงวด ยังคงสร้างความกังวลเกี่ยวกับ
ปัญหาการผ่องถ่ายผลประโยชน์153 

  การศึกษาในประเทศอินโดนีเซีย พบว่า ในบริษัทที่มีความเช่ือมโยงกับเครือข่าย
ทางการเมือง ผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุมที่มีความเช่ือมโยงกับเครือข่ายทางการเมืองอาจมีการฉวย
โอกาสในการผ่องถ่ายผลประโยชน์ของบริษัทออกไป ด้วยการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องกับ
บริษัท154  

  นอกจากนี้ ปัญหาการผ่องถ่ายผลประโยชน์ในบริษัทเช่นนี้ เป็นสาเหตุหนึ่งของ 
การท าให้บริษัทขาดสภาพคล่องและเกิดการล้มละลาย โดยบริษัทภายในกลุ่มธุรกิจ ถูกกล่าวหาว่า 
เป็นสาเหตุส าคัญที่ท าให้เกิดวิกฤติเศรษฐกิจเอเชียปี 1997-1998 ซึ่งสร้างผลกระทบต่อความเช่ือมั่น
ในระบบเศรษฐกิจของประเทศในเอเชียตามมา155  

                                            
150 Christopher Hale, "Addressing the Incentive for Expropriation within Business Groups: The Case of 

the Korean Chaebol," Fordham International Law Journal 30, 1 (2006): 43. 

151 Heitor Almeida, Park Sang Yong, Subrahmanyam Marti, and Daniel Wolfenzon, "The Structure and 
Formation of Business Groups:  Evidence from Korean Chaebols,"  Journal of Financial Economics 99, 2 
(February 2011): 447-475. 

152 Christopher Hale, “Addressing the Incentive for Expropriation Within Business Groups,” p.43. 

153 Bertrand, Mehta and Mullainathan, “Ferreting out Tunneling:  An Application to Indian Business Groups,” 
121. 

154 Ahsan Habib, Abdul Haris Muhammadi, and Haiyan Jiang, " Political Connections, Related Party 
Transactions, and Auditor Choice:  Evidence from Indonesia,"  Journal of Contemporary Accounting & 
Economics 13 (2017): 1-19. 

155 Min-Su Kim, Woojin Kim, and Dong Wook Lee, "Stock Return Commonality within Business Groups: 
Fundamentals or Sentiment?," Pacific-Basin Finance Journal 35 (2015): 198–224. 
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  อย่างไรก็ตาม การศึกษาระดับของมาตรการทางกฎหมายก ากับดูแลกิจการของ
ประเทศต่างๆ ที่เกิดวิกฤติเศรษฐกิจเอเชียปี 1997 พบว่าประเทศที่มีระดับมาตรการทางกฎหมาย 
ที่ดีกว่า ในการป้องกันการผ่องถ่ายผลประโยชน์ออกจากบริษัท เป็นประเทศที่ได้รับผลกระทบ 
จากวิกฤติเศรษฐกิจน้อยกว่าด้วย156  

  ในประเทศสเปน พบว่าการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้อง สร้างผลกระทบ 
ด้านการเงิน การด าเนินกิจการ และการลงทุน ให้แก่บริษัท โดยส่งผลทางลบกับมูลค่าของบริษัท  
ท าให้บริษัทมีมูลค่าลดลง เนื่องจากสาเหตุการเกิดการผ่องถ่ายทรัพยากร (expropriation effect)  
ซึ่งเป็นการฉวยโอกาสของบุคคลภายใน และสะท้อนปัญหาของการก ากับดูแลกิจการ (Corporate 
Governance)157  

  การผ่องถ่ายผลประโยชน์ ด้วยการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องของบริษัทเช่นน้ี 
ท าให้สถานะทางการเงินของบริษัทไม่โปร่งใส เป็นอุปสรรคต่อความเช่ือมั่นด้านการเงิน ส่งผลต่อ
พัฒนาการทางระบบการเงินของประเทศ และกระทบต่อระบบการเงินของโลก158 นอกจากนี้ 
การศึกษาเรื่องผลกระทบต่อการแข่งขันทางการค้าในประเทศเกาหลีใต้ พบว่าการผ่องถ่ายทรัพยากรอ
อกจากบริษัทสามารถสร้างความเสียหายต่อการแข่งขันทางธุรกิจได้อีกด้วย159 

 

  จึงแสดงให้เห็นได้ว่า ธุรกรรมท่ีท ากับบุคคลท่ีเกี่ยวข้องกับบริษัท ถูกใช้เป็น
เครื่องมือ ท้ังในด้านสนับสนุนความสามารถของกิจการให้เพ่ิมสู่งขึ้น เช่น กระจายความเสี่ยง เป็น
ช่องทางในการให้เงินกู้หรือเงินทุนระหว่างบริษัทในกลุ่มท่ีมีเง่ือนไขทางการเงินท่ีดีกว่า เช่น 
ดอกเบี้ยต่ ากว่า หรือเง่ือนไขสัญญาทางการเงินท่ีให้ประโยชน์มากกว่า ท าสัญญากับสถาบัน

                                            
156 Simon Johnson, Peter Boone, Alasdair Breach, and Eric Friedmand, " Corporate Governance in the 

Asian Financial Crisis," Journal of Financial Economics 58, 1-2 (2000): 141–186. 

157 Bona-Sánchez, Fernández-Senra and Pérez-Alemán. “Related-party transactions, dominant owners 
and firm value,” 4-17. 

158 Bertrand, Mehta and Mullainathan, “ Ferreting out Tunneling:  An Application to Indian Business 
Groups,” 121–148. 

159 Yong Lim and Geeyoung Min, " Competition and Corporate Governance:  Teaming up to Police 
Tunneling," Northwestern Journal of International Law and Business 36 (2016): 267-301. 
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การเงินภายนอกกลุ่มบริษัท แต่ขณะเดียวกัน ธุรกรรมท่ีท ากับบุคคลท่ีเกี่ยวข้องกับบริษัท ยังถูกผู้ท่ี
มีอ านาจควบคุมหรือมีอิทธิพลต่อการตัดสินใจของบริษัท ใช้เป็นช่องทางในการแสวงหาประโยชน์
เพ่ือตนเอง ซึ่งสร้างผลกระทบต่อผู้มีส่วนได้เสียต่างๆ มากมาย ท้ังต่อ ผู้ถือหุ้น เจ้าหนี้ ลูกหนี้ 
ระบบเศรษฐกิจ ระบบการเงิน การลงทุน ของประเทศ และลุกลามไปยังระบบเศรษฐกิจของโลกได ้

 

2.3 ธุรกิจประกันภัยในประเทศไทย  

 2.3.1 โครงสร้างการถือหุ้นและความสัมพันธ์ของกรรมการบริษัทประกันภัยกับนิติบุคคลอ่ืน 

ผู้วิจัยรวบรวมข้อมูลโครงสร้างการถือหุ้นในบริษัทประกันชีวิตและบริษัทประกนัวินาศภัย
ของประเทศไทย โดยสืบค้นรายช่ือบริษัทประกันชีวิตและบริษัทประกันวินาศภัยจากข้อมูลสรุป 
ทางทะเบียน ณ วันที่  31 กรกฎาคม 2559 ของส านักงานคณะกรรมการก ากับและส่งเสริม 
การประกอบธุรกิจประกันภัย (คปภ.)160 และข้อมูลผู้ถือหุ้นและกรรมการของบริษัทประกันชีวิตและ
บริษัทประกันวินาศภัยจากกรมพัฒนาธุรกิจการค้า ข้อมูลสิ้นสุด ณ วันที่ 31 พฤษภาคม 2559161  
เพื่อศึกษาโครงสร้างการถือหุ้นในบริษัทประกันชีวิต และบริษัทประกันวินาศภัยของไทยว่ามีโครงสรา้ง
การถือหุ้นสว่นใหญ่ลักษณะอย่างไร และศึกษาจ านวนนิติบุคคลไทยที่กรรมการในบริษัทประกันภัยมี
ความเกี่ยวข้องเนื่องจากเป็นกรรมการร่วม 

2.3.1.1 โครงสรา้งการถือหุ้นในบริษัทประกันชีวิตของไทย     

จากการศึกษาข้อมูลดังกล่าว พบว่าบริษัทประกันชีวิตของไทยมีจ านวนรวม
ทั้งสิ้น 21 บริษัท162 เมื่อพิจารณาโครงสร้างการถือหุ้นพบว่า บริษัทประกันชีวิตที่มีผู้ถือหุ้นในสัดส่วน
เกินร้อยละ 20 ของจ านวนหุ้นที่มีสิทธิออกเสียงทั้งหมดซึ่งจัดเป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่ ทั้งประเภทบุคคล
ธรรมดาและนิติบุคคล มีจ านวนทั้งสิ้น 19 บริษัท คิดเป็นอัตราร้อยละ 90.48 ของจ านวนบริษัท

                                            
160 ส านักงานคณะกรรมการก ากับและส่งเสรมิการประกอบธุรกิจประกันภัย,  ข้อมูลทางทะเบียนบริษัทประกันชวีิต 

[ออนไลน์], 31 กรกฎาคม 2559. แหล่งท่ีมา http://www.oic.or.th/th/industry/statistic/data/28/2.;  ข้อมูลทางทะเบียน

บริษัทประกันวินาศภัย [ออนไลน์], 31 กรกฎาคม 2559. แหล่งท่ีมา http://www.oic.or.th/th/industry/statistic/data/36/2. 

161 กรมพัฒนาธุรกิจการค้า [ออนไลน์] แหล่งท่ีมา http://www.dbd.go.th/ เมื่อ 31 พฤษภาคม 2559  

162 การศึกษานี้ไม่นับรวมสาขาของบริษัทประกันชีวิตต่างประเทศ ซึ่งมีจ านวน 1 แห่ง ได้แก่ บริษัท เอไอเอ จ ากัด 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

74 

ประกันชีวิตทั้งหมด ในบรรดาบริษัทที่มีผู้ถือหุ้นรายใหญ่ดังกล่าวมีผู้ถือหุ้นรายใหญ่ประเภทนิติบุคคล
เพียงประเภทเดียว โดยไม่ปรากฎว่ามีบริษัทประกันชีวิตแห่งใดที่มีผู้ถือหุ้นรายใหญ่เป็นบุคคลธรรมดา  

เมื่อพิจารณาความกระจุกตัวของผู้ถือหุ้นรายใหญ่ พบว่าเป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่
แบบนิติบุคคลรายเดียว 9 บริษัท คิดเป็นร้อยละ 42.86 ของบริษัทประกันชีวิตที่มีผู้ถือหุ้นรายใหญ่
ทั้งหมด 19 บริษัท และเป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่แบบนิติบุคคลมากกว่าหนึ่งราย จ านวน 12 บริษัท  
จาก 19 บริษัท คิดเป็นจ านวนร้อยละ 57.14 ของบริษัทประกันชีวิตที่มีผู้ถือหุ้นรายใหญ่ทั้งหมด  
19 บริษัท163 (ดูตารางท่ี 2) 

                                            
163 การศึกษานี้ข้อมูลยังไม่เพียงพอท่ีผู้วิจัยจะสามารถจัดกลุ่มผู้ถือหุ้นรายใหญ่ได้ว่าผู้ถือหุ้นรายใหญ่บุคคลใดเป็นบุคคล

กลุ่มเดียวกัน 
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ตารางท่ี 2  จ านวนผู้ถือหุ้นรายใหญ่ของบริษัทประกันชีวิต 

 

ท่ีมา: ส านักงานคณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัย และกรมพัฒนาธุรกิจการค้า  
รวบรวมและสรุปโดยผู้วิจัย 

  

จ ำนวน 

(รำย)

 คิดเป็นสัดส่วน 

(ร้อยละ)

จ ำนวน 

(รำย)

 คิดเป็นสัดส่วน 

(ร้อยละ)

1 บริษัท กรุงเทพประกันชวิีต จ ำกัด (มหำชน) 1 24.26 0 0

2 บริษัท กรุงไทย แอกซ่ำ ประกันชวิีต จ ำกัด (มหำชน) 2 95.00 0 0

3 บริษัท บำงกอกสหประกันขีวิต จ ำกัด (มหำชน) 2 75.00 0 0

4 บริษัท โตเกียวมำรีนประกันชวิีต (ประเทศไทย) จ ำกัด (มหำชน) 2 100.00 0 0

5 บริษัท ไทยประกันชวิีต จ ำกัด (มหำชน) 1 65.87 0 0

6 บริษัท ฟิลลิปประกันชวิีต จ ำกัด (มหำชน) 1 98.26 0 0

7 บริษัท ไทยพำณิชย์ประกันชวิีต จ ำกัด (มหำชน) 1 99.03 0 0

8 บริษัท ไทยสมุทรประกันชวิีต จ ำกัด (มหำชน) 1 24.00 0 0

9 บริษัท อลิอันซ์อยุธยำ ประกันชวิีต จ ำกัด (มหำชน) 3 78.91 0 0

10 บริษัท เจนเนอรำล่ี ประกันชวิีต (ไทยแลนด์) จ ำกัด (มหำชน) 2 92.42 0 0

11 บริษัท พรูเด็นเชยีล ประกันชวิีต ( ประเทศไทย ) จ ำกัด (มหำชน) 2 99.93 0 0

12 บริษัท เมืองไทยประกันชวิีต จ ำกัด (มหำชน) 2 100.00 0 0

13 บริษัท ชบับ์ไลฟ์ แอสชวัรันซ์ จ ำกัด (มหำชน) 2 100.00 0 0

14 บริษัท เอ็ม บี เค ไลฟ์ ประกันชวิีต จ ำกัด (มหำชน) 2 100.00 0 0

15 บริษัท ไทยซัมซุง ประกันชวิีต จ ำกัด (มหำชน) 2 86.78 0 0

16 บริษัท ทิพยประกันชวิีต จ ำกัด (มหำชน) 0 0.00 0 0

17 บริษัท สหประกันชวิีต จ ำกัด (มหำชน) 0 0.00 0 0

18 บริษัท อำคเนย์ประกันชวิีต จ ำกัด 1 99.97 0 0

19 บริษัท แมนูไลฟ์ประกันชวิีต (ประเทศไทย) จ ำกัด(มหำชน) 2 99.74 0 0

20 บริษัท เอฟดับบลิวดี ประกันชวิีต จ ำกัด (มหำชน) 2 100.00 0 0

21 บริษัท แอ๊ดวำนซ์ไลฟ์ ประกันชวิีต จ ำกัด (มหำชน) 1 76.74 0 0

นิติบุคคลผู้ถือหุ้นเกินร้อยละ 20 บุคคลธรรมดำผู้ถือหุ้นเกินร้อยละ 20

บริ ษัท
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ตารางท่ี 3  จ านวนผู้ถือหุ้นรายใหญ่ของบริษัทประกันวินาศภัย 

 
 

จ ำนวน 

(รำย)

 คิดเป็นสัดส่วน 

(ร้อยละ)

จ ำนวน 

(รำย)

 คิดเป็นสัดส่วน 

(ร้อยละ)

1 บริษัท กรุงเทพประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 0 0 0 0

2 บริษัท กรุงไทยพำนิชประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 2 74.03 0 0

3 บริษัท กลำงคุ้มครองผู้ประสบภัยจำกรถ จ ำกัด 0 0 0 0

4 บริษัท เอ็ม เอส ไอ จี ประกันภัย (ประเทศไทย) จ ำกัด (มหำชน) 2 86.42 0 0

5 บริษัท จรัญประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 0 0 0 0

6 บริษัท คิวบีอี ประกันภัย (ประเทศไทย) จ ำกัด (มหำชน) 2 91.51 0 0

7 บริษัท อลิอันซ์ ซี.พี ประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 3 100.00 0 0

8 บริษัท เจ้ำพระยำประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 1 41.11 0 0

9 บริษัท เอฟพีจี ประกันภัย (ประเทศไทย) จ ำกัด (มหำชน) 3 82.81 0 0

10 บริษัท ไชน่ำอินชวัรันส์ (ไทย) จ ำกัด (มหำชน) 2 84.17 0 0

11 บริษัท ทิพยประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 0 0 0 0

12 บริษัท เทเวศประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 1 98.54 0 0

13 บริษัท สมโพธิ  เจแปน นิปปอนโคอะ ประกันภัย (ประเทศไทย) จ ำกัด (มหำชน) 1 99.99 0 0

14 บริษัท ซิกน่ำ ประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 2 100.00 0 0

15 บริษัท ไทยประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) list 0 0 1 22.91

16 บริษัท มิตรแท้ประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 4 86.57 0 0

17 บริษัท ไทยพัฒนำประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 0 0 2 51.10

18 บริษัท ฟอลคอนประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 3 93.07 0 0

19 บริษัท ไทยศรีประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 2 93.26 0 0

20 บริษัท ไทยเศรษฐกิจประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 0 0 0 0

21 บริษัท ธนชำตประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 1 100.00 0 0

22 บริษัท ฟี นิกซ์ ประกันภัย (ประเทศไทย) จ ำกัด (มหำชน) 0 0 1 80.38

23 บริษัท นวกิจประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 0 0 0 0

24 บริษัท แอลเอ็มจี ประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 2 100.00 0 0

25 บริษัท น ำสินประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 1 28.75 0 0

26 บริษัท บำงกอกสหประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 0 0 0 0

27 บริษัท ประกันคุ้มภัย จ ำกัด (มหำชน) 2 98.62 0 0

28 บริษัท ประกันภัยไทยวิวัฒน์ จ ำกัด (มหำชน) 2 45.53 0 0

29 บริษัท โตเกียวมำรีนประกันภัย (ประเทศไทย) จ ำกัด (มหำชน) 1 99.85 0 0

30 บริษัท เจนเนอรำลี  ประกันภัย (ไทยแลนด์) จ ำกัด (มหำชน) 2 82.56 0 0

31 บริษัท พุทธธรรมประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 0 0 0 0

32 บริษัท ไทยไพบลย์ประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 3 96.97 0 0

33 บริษัท เอไอจี ประกันภัย (ประเทศไทย) จ ำกัด (มหำชน) 2 99.99 0 0

34 บริษัท ศรีอยุธยำ เจนเนอรัล ประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 1 100.00 0 0

35 บริษัท ไอโออิ กรุงเทพ ประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 1 30.21 0 0

36 บริษัท วิริยะประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 1 30.00 0 0

37 บริษัท สยำมซิตี ประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 1 31.56 0 0

นิติบุคคลผู้ถือหุ้นเกินร้อยละ 20 บุคคลธรรมดำผู้ถือหุ้นเกินร้อยละ 20

บริ ษัท



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

77 

ตารางท่ี 3 (ต่อ) 

 
 
ท่ีมา: ส านักงานคณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัย และกรมพัฒนาธุรกิจการค้า  
รวบรวมและสรุปโดยผู้วิจัย 

  

จ ำนวน 

(รำย)

 คิดเป็นสัดส่วน 

(ร้อยละ)

จ ำนวน 

(รำย)

 คิดเป็นสัดส่วน 

(ร้อยละ)

38 บริษัท สหนิรภัยประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 0 0 1 54.46

39 บริษัท สหมงคลประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 0 0 0 0

40 บริษัท สำมัคคีประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 1 94.12 0 0

41 บริษัท สินทรัพย์ประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 0 0 0 0

42 บริษัท สินมั่นคงประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 0 0 0 0

43 บริษัท อำคเนย์ประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 1 97.33 0 0

44 บริษัท อินทรประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 1 67.82 0 0

45 บริษัท เคเอสเค ประกันภัย (ประเทศไทย) จ ำกัด (มหำชน) 2 100.00 0 0

46 บริษัท เอเชยีประกันภัย 1950 จ ำกัด (มหำชน) 1 24.62 1 42.34

47 บริษัท เอรำวัณประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 0 0 0 0

48 บริษัท แอกซ่ำประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 1 99.32 0 0

49 บริษัท ทูนประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 1 49.00 0 0

50 บริษัท เมืองไทยประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 1 20.00 0 0

51 บริษัท สัจจะประกันภัย (มหำชน) 0 0 1 77.71

52 บริษัท ไทยประกันสุขภำพ จ ำกัด (มหำชน) 1 21.00 0 0

53 บริษัท บูพำ ประกันสุขภำพ (ประเทศไทย) จ ำกัด (มหำชน) 3 99.99 0 0

54 บริษัท กรุงเทพประกันสุขภำพ จ ำกัด (มหำชน) 1 99.97 0 0

55 บริษัท แปซิฟิค ครอส ประกันสุขภำพ จ ำกัด (มหำชน) 2 92.56 0 0

บริ ษัท

นิติบุคคลผู้ถือหุ้นเกินร้อยละ 20 บุคคลธรรมดำผู้ถือหุ้นเกินร้อยละ 20
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2.3.1.2 โครงสรา้งการถือหุ้นในบริษัทประกันวินาศภัยของไทย    

จากการศึกษาข้อมูลดังกล่าว พบว่าบริษัทประกันวินาศภัยของไทยมีจ านวน
รวมทั้งสิ้น 55 บริษัท164 เมื่อพิจารณาโครงสร้างการถือหุ้นพบว่ามีบริษัทประกันวินาศภัยที่มีผู้ถือหุ้น
ในสัดส่วนเกินร้อยละ 20 ของจ านวนหุ้นที่มีสิทธิออกเสียงทั้งหมดซึ่งจัดเป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่  
ทั้งประเภทบุคคลธรรมดาและนิติบุคคล มีจ านวนทั้งสิ้น 43 บริษัท คิดเป็นอัตราร้อยละ 78.18  
ของจ านวนบริษัทประกันวินาศภัยทั้งหมด ในบรรดาบริษัทประกันวินาศภัยที่มีผู้ถือหุ้นรายใหญ่
ดังกล่าว มีผู้ถือหุ้นรายใหญ่ที่เป็นนิติบุคคลประเภทเดียว 37 บริษัท คิดเป็นร้อยละ 86.05 ของบริษัท
ประกันวินาศภัยที่มีผู้ถือหุ้นรายใหญ่ทั้งหมด มีผู้ถือหุ้นรายใหญ่ที่เป็นบุคคลธรรมดาประเภทเดียว  
5 บริษัท คิดเป็นร้อยละ 11.63 ของบริษัทประกันวินาศภัยที่มีผู้ถือหุ้นรายใหญ่ทั้งหมด และมีผู้ถือหุ้น
รายใหญ่ที่เป็นทั้งนิติบุคคลและบุคคลธรรมดา 1 บริษัท คิดเป็นร้อยละ 2.32 ของบริษัทประกัน 
วินาศภัยที่มีผู้ถือหุ้นรายใหญ่ทั้งหมด  

เมื่อพิจารณาความกระจุกตัวของผู้ถือหุ้นรายใหญ่ พบว่าเป็นบริษัทที่มีผู้ถือ
หุ้นรายใหญ่รายเดียว 22 บริษัท คิดเป็นร้อยละ 51.16 ของบริษัทประกันวินาศภัยที่มีผู้ถือหุ้นรายใหญ่
ทั้งหมด และเป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่แบบนิติบุคคลมากกว่าหนึ่งราย จ านวน 21 บริษัท คิดเป็นจ านวน
ร้อยละ 48.84 ของบริษัทประกันวินาศภัยที่มีผู้ถือหุ้นรายใหญ่ทั้งหมด 43 บริษัท165  (ดูตารางท่ี 3)   

                                            
164 การศึกษานี้ไม่นับรวมสาขาของบริษัทประกันวินาศภัยต่างประเทศ ซึ่งมีจ านวน 5 แห่ง ได้แก่ บริษัท นิวอินเดีย

แอสชัวรนัซ์ จ ากัด สาขาประเทศไทย, บริษัท นิวแฮมพ์เชอร์อินชัวรันส์ จ ากัด สาขาประเทศไทย, บริษัท มิตซุย สุมิโตโม อินชัว

รันส์ สาขาประเทศไทย, บริษัท เอไอเอ จ ากัด (ประกันวินาศภัย) สาขาประเทศไทย และบริษัท เอช ไอเอ็นเอ โอเวอร์ซีส์ อินชวั

รันซ์ จ ากัด สาขาประเทศไทย 

165 การศึกษานี้ข้อมูลท่ีรวบรวมยังไม่เพียงพอท่ีผู้วิจัยจะสามารถจัดกลุ่มผู้ถือหุ้นรายใหญ่ได้ว่าผู้ถือหุ้นรายใหญ่บุคคลใด
เป็นบุคคลกลุ่มเดียวกัน 
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  ข้อมูลโครงสร้างการถือหุ้นในบริษัทประกันภัยข้างต้นแสดงให้เห็นว่าบริษัท
ประกันชีวิต และบริษัทประกันวินาศภัยของไทยส่วนใหญ่ มีโครงสร้างการถือหุ้นแบบกระจุกตัว 
โดยมีผู้ถือหุ้นรายใหญ่มากกว่าหนึ่งราย นอกจากน้ียังปรากฎว่าบริษัทประกันภัยของไทยส่วนใหญ่
มีลักษณะการด าเนินธุรกิจแบบกลุ่มบริษัท และมีความเชื่อมโยงเกี่ยวข้องกับนิติบุคคลอ่ืนจ านวนมาก  

 

 2.3.2 ความเกี่ยวข้องของกรรมการบรษิัทประกันภัยกับนติิบุคคลอ่ืน 

เมื่อพิจารณาข้อมูลกรรมการของบริษัทประกันภัย พบว่ากรรมการของบริษัทประกันชีวิต
มีความเกี่ยวข้องกับนิติบุคคลอื่นที่จดทะเบียนจัดตั้งตามกฎหมายไทย โดยการเข้าเป็นกรรมการ 
ในนิติบุคคลอื่นร่วมด้วย มีจ านวนรวมทั้งสิ้น 732 นิติบุคคล คิดเป็นอัตราค่าเฉลี่ยของกรรมการ 
หนึ่งคนต่อการเป็นกรรมการร่วมในนิติบุคคลอื่นจ านวน 3.52 นิติบุคคล (ดูตารางท่ี 4) 

สว่นกรณีกรรมการของบริษัทประกันวินาศภัย พบว่ามีความเกี่ยวข้องกับนิติบุคคลอื่น
ที่จดทะเบียนในประเทศไทย โดยการเข้าเป็นกรรมการในนิติบุคคลอื่นร่วมด้วย มีจ านวนรวมทั้งสิ้น 
1,856 นิติบุคคล คิดเป็นอัตราค่าเฉลี่ยของกรรมการหนึ่งคน ต่อการเป็นกรรมการร่วมในนิติบุคคลอื่น
จ านวน 3.69 นิติบุคคล (ดูตารางท่ี 5) 

 ข้อมูลกรรมการบริษัทประกันภัยข้างต้นแสดงให้เห็นว่ากรรมการบริษัทประกันภัยของไทย
มีความสัมพันธ์เกี่ยวข้องในฐานะการเป็นกรรมการร่วมในนิติบุคคลอ่ืนเป็นจ านวนมาก ซึ่งอาจมี
ความเสี่ยงในการเกิดความขัดแย้งทางผลประโยชน์ระหว่างประโยชน์ของบริษัทประกันภัยกับ
ประโยชน์ส่วนตนของกรรมการได้  
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ตารางท่ี 4  จ านวนของกรรมการบริษัทประกันชีวิตและจ านวนนิติบุคคลที่เป็นกรรมการร่วม 

 

ท่ีมา: ส านักงานคณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัย และกรมพัฒนาธุรกิจการค้า  
รวบรวมและสรุปโดยผู้วิจัย 
  

จ ำนวน 

กรรมกำร

จ ำนวนนิติ

บุค ค ลอ่ืนท่ี

กรรมกำร เป็น

กรรมกำร ร่วม

(ค น) (แห่ง)

1 บริษัท กรุงเทพประกันชวิีต จ ำกัด (มหำชน) 14 82

2 บริษัท กรุงไทย แอกซ่ำ ประกันชวิีต จ ำกัด (มหำชน) 13 16

3 บริษัท บำงกอกสหประกันชวิีต จ ำกัด (มหำชน) 8 40

4 บริษัท โตเกียวมำรีนประกันชวิีต (ประเทศไทย) จ ำกัด (มหำชน) 8 27

5 บริษัท ไทยประกันชวิีต จ ำกัด (มหำชน) 12 35

6 บริษัท ฟิลลิปประกันชวิีต จ ำกัด (มหำชน) 8 13

7 บริษัท ไทยพำณิชย์ประกันชวิีต จ ำกัด (มหำชน) 8 30

8 บริษัท ไทยสมุทรประกันชวิีต จ ำกัด (มหำชน) 10 21

9 บริษัท อลิอันซ์อยุธยำ ประกันชวิีต จ ำกัด (มหำชน) 11 38

10 บริษัท เจนเนอรำล่ี ประกันชวิีต (ไทยแลนด์) จ ำกัด (มหำชน) 8 15

11 บริษัท พรูเด็นเชยีล ประกันชวิีต ( ประเทศไทย ) จ ำกัด (มหำชน) 8 14

12 บริษัท เมืองไทยประกันชวิีต จ ำกัด (มหำชน) 16 73

13 บริษัท ชบับ์ไลฟ์แอสชวัรันซ์ จ ำกัด (มหำชน) 8 28

14 บริษัท ประกันชวิีตนครหลวงไทย จ ำกัด (มหำชน) 10 85

15 บริษัท ไทยซัมซุง ประกันชวิีต จ ำกัด (มหำชน) 8 39

16 บริษัท ทิพยประกันชวิีต จ ำกัด (มหำชน) 15 43

17 บริษัท สหประกันชวิีต จ ำกัด (มหำชน) 10 4

18 บริษัท อำคเนย์ประกันชวิีต จ ำกัด 10 93

19 บริษัท แมนูไลฟ์ประกันชวิีต (ประเทศไทย) จ ำกัด(มหำชน) 6 17

20 บริษัท เอฟดับบลิวดี ประกันชวิีต จ ำกัด (มหำชน) 8 4

21 บริษัท แอ๊ดวำนซ์ไลฟ์ ประกันชวิีต จ ำกัด (มหำชน) 9 15

208 732รวม

ล ำดับ บริ ษัท
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ตารางท่ี 5 จ านวนของกรรมการบริษัทประกันวินาศภัยและจ านวนนิติบุคคลทีเ่ปน็กรรมการร่วม 

 

จ ำนวนกรรมกำร

จ ำนวนนิติ

บุค ค ลอ่ืนท่ี

กรรมกำร เป็น

กรรมกำร ร่วม

(ค น) (แห่ง)

1 บริษัท กรุงเทพประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 12 59

2 บริษัท กรุงไทยพำนิชประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 13 80

3 บริษัท กลำงคุ้มครองผู้ประสบภัยจำกรถ จ ำกัด 13 20

4 บริษัท เอ็ม เอส ไอ จี ประกันภัย (ประเทศไทย) จ ำกัด (มหำชน) 7 5

5 บริษัท จรัญประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 7 3

6 บริษัท คิวบีอี ประกันภัย (ประเทศไทย) จ ำกัด (มหำชน) 8 4

7 บริษัท อลิอันซ์ ซี.พี ประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 10 75

8 บริษัท เจ้ำพระยำประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 8 24

9 บริษัท เอฟพีจี ประกันภัย (ประเทศไทย) จ ำกัด (มหำชน) 6 11

10 บริษัท ไชน่ำอินชวัรันส์ (ไทย) จ ำกัด (มหำชน) 10 1

11 บริษัท ทิพยประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 13 31

12 บริษัท เทเวศประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 12 54

13 บริษัท สมโพธิ  เจแปน นิปปอนโคอะ ประกันภัย (ประเทศไทย) จ ำกัด (มหำชน) 9 12

14 บริษัท ซิกน่ำ ประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 8 7

15 บริษัท ไทยประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 9 41

16 บริษัท มิตรแท้ประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 8 31

17 บริษัท ไทยพัฒนำประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 10 20

18 บริษัท ฟอลคอนประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 7 54

19 บริษัท ไทยศรีประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 8 74

20 บริษัท ไทยเศรษฐกิจประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 14 33

21 บริษัท ธนชำตประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 9 37

22 บริษัท ฟี นิกซ์ ประกันภัย (ประเทศไทย) จ ำกัด (มหำชน) 8 16

23 บริษัท นวกิจประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 13 80

24 บริษัท แอลเอ็มจี ประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 7 38

25 บริษัท น ำสินประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 12 33

26 บริษัท บำงกอกสหประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 12 80

27 บริษัท ประกันคุ้มภัย จ ำกัด (มหำชน) 11 34

28 บริษัท ประกันภัยไทยวิวัฒน์ จ ำกัด (มหำชน) 9 23

29 บริษัท โตเกียวมำรีนประกันภัย (ประเทศไทย) จ ำกัด (มหำชน) 7 11

30 บริษัท เจนเนอรำลี  ประกันภัย (ไทยแลนด์) จ ำกัด (มหำชน) 8 14

ล ำดับ บริ ษัท
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ตารางท่ี 5 (ต่อ) 

 
 
ท่ีมา: ส านักงานคณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัย และกรมพัฒนาธุรกิจการค้า  
รวบรวมและสรุปโดยผู้วิจัย 

  

จ ำนวน กรรมกำร

จ ำนวนนิติ

บุค ค ลอ่ืนท่ี

กรรมกำร เป็น

กรรมกำร ร่วม

(ค น) (แห่ง)

31 บริษัท พุทธธรรมประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 11 145

32 บริษัท ไทยไพบูลย์ประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 7 29

33 บริษัท เอไอจี ประกันภัย (ประเทศไทย) จ ำกัด (มหำชน) 6 2

34 บริษัท ศรีอยุธยำ เจนเนอรัล ประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 8 8

35 บริษัท ไอโออิ กรุงเทพ ประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 9 13

36 บริษัท วิริยะประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 14 38

37 บริษัท สยำมซิตี ประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 7 28

38 บริษัท สหนิรภัยประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 11 13

39 บริษัท สหมงคลประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 9 8

40 บริษัท ชบับ์สำมัคคีประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 8 46

41 บริษัท สินทรัพย์ประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 12 57

42 บริษัท สินมั่นคงประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 10 27

43 บริษัท อำคเนย์ประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 11 93

44 บริษัท อินทรประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 8 36

45 บริษัท เคเอสเค ประกันภัย (ประเทศไทย) จ ำกัด (มหำชน) 5 13

46 บริษัท เอเชยีประกันภัย 1950 จ ำกัด (มหำชน) 12 29

47 บริษัท เอรำวัณประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 5 24

48 บริษัท แอกซ่ำประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 9 8

49 บริษัท ทูนประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 9 34

50 บริษัท เมืองไทยประกันภัย จ ำกัด (มหำชน) 14 60

51 บริษัท สัจจะประกันภัย (มหำชน) 7 16

52 บริษัท ไทยประกันสุขภำพ จ ำกัด (มหำชน) 6 38

53 บริษัท บูพำ ประกันสุขภำพ (ประเทศไทย) จ ำกัด (มหำชน) 5 4

54 บริษัท กรุงเทพประกันสุขภำพ จ ำกัด (มหำชน) 6 70

55 บริษัท แปซิฟิค ครอส ประกันสุขภำพ จ ำกัด (มหำชน) 5 12

502 1,856

ล ำดับ บริ ษัท

รวม
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 2.3.3 ปริมาณธุรกรรมท่ีท ากับบุคคลท่ีเกี่ยวข้องของบรษิทัประกันภัยไทย  

ผู้วิจัยศึกษาข้อมูลการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องที่เกิดข้ึนในบริษัทประกันภัยของ
ประเทศไทย โดยใช้ข้อมูลที่บริษัทประกันภัยเปิดเผยข้อมูลในรายงานทางการเงิน จากงบก าไรขาดทุน
และหมายเหตุประกอบงบการเงินของบริษัทประกันภัย ซึ่งอธิบายรายละเอียดของค่าใช้จ่าย 
ในการด าเนินงาน และค่าใช้จ่ายในการลงทุน ที่เผยแพร่เป็นการทั่วไปบนเว็บไซต์ของตลาดหลักทรัพย์
แห่งประเทศไทย จ านวน 2 ปีบัญชี คือ ปีบัญชี 2559 และ 2560 นับรวมธุรกรรมทั้ง ฝั่งรายรับ  
และฝั่งรายจ่าย โดยข้อมูลบริษัทประกันภัยที่เลือกใช้ ประกอบด้วยบริษัทประกันชีวิต บริษัทประกัน
วินาศภัย และบริษัทประกันภัยต่อ ทั้งนี้ ไม่นับรวมบริษัทที่ไม่ปรากฏการรายงานธุรกรรมกับบุคคล
หรือกิจการที่เกี่ยวข้องในรายงานทางการเงิน และไม่รวมบริษัทที่ถูกเพิกถอน มีข้อมูลรวมทั้งสิ้น  
13 บริษัท คิดเป็นบริษัทที่มีเบี้ยประกันภัยรับโดยตรงรวม 102,992 ล้านบาท หรือร้อยละ 14.85  
ของเบี้ยประกันภัยรับโดยตรงรวมทั้งหมดของปี 2560   

ในการศึกษาข้อมูลปริมาณธุรกรรมที่บริษัทประกันภัยท ากับบุคคลที่เกี่ยวข้องนี้  
ผู้วิจัยมุ่งเน้นศึกษา ใน 2 ประเด็น ดังนี ้ 

(1) ปริมาณจ านวนมูลค่าของการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้อง และ  

(2) ปริมาณของจ านวนบุคคลที่เกี่ยวข้องและความสัมพันธ์กับบริษัทประกันภัย   
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ตารางท่ี 6  ปริมาณธุรกรรมและยอดคงค้างของบริษัทประกันภัยที่ท ากับบุคคลทีเ่กี่ยวข้อง  
(เฉพาะบริษัทประกันภัยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย)์ 

 

 
 
ท่ีมา: ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  
รวบรวมและสรุปโดยผู้วิจัย 

 

ผลการศึกษาข้อมูลดังกล่าว สรุปได้ดังนี้  

1. ปริมาณธุรกรรมและยอดคงค้าง ในปีบัญชี 2559 มีปริมาณการท ารายการกับบุคคล 
ที่เกี่ยวข้องจ านวนรวมทั้งสิ้น 13,807 ล้านบาท มีรายการคงค้าง จ านวน 73,343 ล้านบาท และ 
ในปีบัญชี 2560 มีปริมาณการท ารายการกับบุคคลที่เกี่ยวข้องจ านวนรวมทั้งสิ้น 14,187 ล้านบาท 
โดยมีรายการคงค้าง จ านวน 72,005 ล้านบาท  

 

หน่วย: ล้ำนบำท

ล ำดับ ประเภทรำยกำร ธุรกรรม ปีบัญชี 2559 ปีบัญชี 2560

1 เบียประกันภัย 6,125               5,711                

2 ค่ำบ ำเหน็จ 3,673               3,929                

3 ค่ำสินไหมทดแทน 1,326               1,520                

4 ค่ำบริกำร 342                  368                  

5 เช่ำ/ให้เช่ำ 332                  355                  

6 เงินสบทบ 50                   44                   

7 ก ำไรเงินลงทุน 66                   300                  

8 ดอกเบ้ีย 721                  577                  

9 เงินปันผล 1,042               1,196                

10 อ่ืนๆ 130                  188                  

13,807           14,187           

73,343           72,005            ยอดคงค้ำงรวม

ปริมำณธุร กิจรวม
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2. ลักษณะของรายการทางบัญชี ข้อมูลจากรายงานทางการเงินมีการแสดงข้อมูลออกเป็น
รายการทางบัญชีที่เป็นรายรบัและรายจา่ย โดยไม่ได้แสดงเป็นช่ือหรือประเภทของธุรกรรมหรือสญัญา 
โดยธุรกรรมสร้างรายรับ จะแสดงในงบการเงิน ในรายการ “รายได้” ส่วนธุรกรรมที่สร้างรายจ่าย  
จะแสดงในงบการเงิน ในรายการ “ค่าใช้จ่าย”  

3. ประเภทของรายการธุรกรรม ในปีบัญชี 2560 และ 2559 ประเภทของรายการธุรกรรม
กับบุคคลที่เกี่ยวข้องที่มีปริมาณมากที่สุด คือค่าเบี้ยประกันภัย รองลงมาคือค่าบ าเหน็จ ค่าสินไหม
ทดแทน และเงินปันผลจากการลงทุนในกิจการที่เกี่ยวข้องกับบริษัทประกันภัย  

4. ความสัมพันธ์ของความเกี่ยวข้อง ปรากฎความสัมพันธ์ประการส าคัญ จ าแนกเป็น  
2 ประเภท ดังนี้  

ประเภทที่หนึ่ง คือ ความสัมพันธ์อันเนื่องมาจากการถือหุ้นในบริษัทประกันภัย ได้แก่ เป็น
บริษัทแม่ เป็นบริษัทในเครือ เป็นบริษัทย่อย หรือเป็นบริษัทที่บริษัทแม่ถือหุ้นรายใหญ่  

ประเภทที่สอง คือ ความสัมพันธ์จากการมีกรรมการร่วมกัน  

5. การก าหนดราคาของธุรกรรม เมื่อพิจารณาการก าหนดราคาของธุรกรรม พบว่าบริษัท
ประกันภัยมีการท าสัญญา โดยมีเงื่อนไขข้อตกลง และราคาในสัญญาที่หลากหลาย ได้แก่ ตามปกติ
ทางการค้า ตามเงื่อนไขและราคาในตลาด ตามที่คู่สัญญาจะตกลงกัน นอกจากนี้ ในบางบริษัทพบว่ามี
กรณีที่บริษัทประกันภัยท าธุรกรรมกับผู้ถือหุ้นรายใหญ่ โดยก าหนดเงื่อนไขและราคาในอัตราส าหรับ
ลูกค้ารายใหญ่โดยเฉพาะ166 และพบว่าบางบริษัทก าหนดว่าอัตราใกล้เคียงกับที่คิดกับลูกค้าทั่วไป 

จากข้อมูลดังกล่าวแสดงให้เห็นว่าในการท าสัญญาหรือธุรกรรมของบริษัทประกันภัยกับ
บุคคลท่ีเกี่ยวข้องของบริษัทประกันภัยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยข้างต้น  
มีการก าหนดราคาในสัญญาหลากหลาย และแตกต่างกัน รวมท้ังมีเง่ือนไขสัญญาท่ีแตกต่างกัน 
ไม่ได้เป็นมาตรฐานเดียวกัน อีกท้ัง บางส่วนไม่ได้ก าหนดราคาตามราคาตลาด แต่ก าหนดราคา 
ท่ีแตกต่างเฉพาะกับลูกค้าท่ีเป็นบุคคลหรือกิจการท่ีเกี่ยวข้องกับบริษัทประกันภัย    

                                            
166 หมายเหตุประกอบงบการเงิน บริษัท ทิพยประกันภัย จ ากัด (มหาชน) ส าหรับปีสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม 2560 หน้า 

78 
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บทท่ี 3 
มาตรการทางกฎหมายในการก ากับการท าธุรกรรมกับบุคคลท่ีเกี่ยวข้องของไทย 

มาตรการทางกฎหมายของไทยที่ก ากับการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องของบริษัท
ประกันภัย มีดังนี้  

3.1 กฎหมายประกันภัย  

พระราชบัญญัติประกันวินาศภัย พ.ศ. 2535 และฉบับที่แก้ไขเพิ่มเติม พ.ศ. 2551 และ
พระราชบัญญัติประกันชีวิต พ.ศ. 2535 และฉบับที่แก้ไขเพิ่มเติม พ.ศ. 2551 ได้บัญญัติมาตรการทาง
กฎหมายที่ก ากับการท าธุรกรรมระหว่างบริษัทประกันภัยกับบุคคลที่เกี่ยวข้องอยู่ในบางกรณีและ
ก ากับเฉพาะกับบุคคลบางประเภท ได้แก่  

   

3.1.1 ธุรกรรมการขาย หรือให้อสังหาริมทรัพย์หรือสังหาริมทรัพย์ท่ีมีมูลคา่รวมกันสูงกว่าท่ี
นายทะเบียนก าหนด 

กฎหมายห้ามบริษัทประกันชีวิตและบริษัทประกันวินาศภัยกระท าการขายหรือให้
อสังหาริมทรัพย์ใดๆ หรือสังหาริมทรัพย์ที่มีมูลค่ารวมกันสูงกว่าที่นายทะเบียนก าหนดแก่กรรมการ
บริษัท หรือซื้อทรัพย์สินจากกรรมการบริษัท  ทั้งนี้ รวมถึงบุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการบริษัทตาม 
ที่คณะกรรมการประกาศก าหนด เว้นแต่จะได้รับความยินยอมจากคณะกรรมการบริษัทและ 
ได้รับความเห็นชอบจากนายทะเบียน167  

โดยกรณีนี้ คณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัย ออกประกาศ
ก าหนดบุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการบริษัทประกันภัย168 ได้แก่  

                                            
167 พระราชบัญญัติประกันวินาศภัย พ.ศ. 2535 มาตรา 31 (17)  ซึ่งแก้ไขเพ่ิมเติมโดยพระราชบัญญัติประกันวินาศภัย 

(ฉบับท่ี 2) พ.ศ. 2551 และพระราชบัญญัติประกันชีวิต พ.ศ. 2535 มาตรา 33 (16) ซึ่งแก้ไขเพ่ิมเติมโดยพระราชบัญญัติประกัน
ชีวิต (ฉบับท่ี 2) พ.ศ. 2551 

168 ประกาศคณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัย เรื่อง บุคคลท่ีเกี่ยวข้องกับกรรมการของ
บริษัทประกันวินาศภัย พ.ศ. 2552 และประกาศคณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัย เรื่อง บุคคลท่ี
เกี่ยวข้องกับกรรมการของบริษัทประกันชีวิต พ.ศ. 2552 
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(1) คู่สมรสของกรรมการบริษัท  

(2) บุตรหรือบุตรบุญธรรมของกรรมการบริษัท 

(3) นิติบุคคล หรือ บริษัท ที่กรรมการบริษัท หรือคู่สมรสหรือบุตรหรือบุตรบุญธรรมของ
กรรมการบริษัท เป็นผู้มีอ านาจในการจัดการ  

(4) นิติบุคคล หรือ บริษัท ที่กรรมการบริษัท หรือ คู่สมรสหรือบุตรหรือบุตรบุญธรรมของ
กรรมการบริษัท มีอ านาจควบคุมคะแนนเสียงตั้งแต่ร้อยละยี่สิบข้ึนไปในที่ประชุมผู้ถือหุ้น 

(5) นิติบุคคล หรือ บริษัท ที่กรรมการบริษัท หรือ คู่สมรสหรือบุตรหรือบุตรบุญธรรมของ
กรรมการบริษัท มีอ านาจในการควบคุมการแต่งตั้ง หรือถอดถอนกรรมการ 

(6) บริษัทแม่ของนิติบุคคลหรือของบริษัท ตามข้อ (3) หรือ (4) หรือ (5)  

(7) บริษัทลูกของนิติบุคคลหรือของบริษัท ตามข้อ (3) หรือ (4) หรือ (5) 

(8) บริษัทร่วมของนิติบุคคลหรือของบริษัท ตามข้อ (3) หรือ (4) หรือ (5) 

(9) ตัวการ ตัวแทน ตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ ของกรรมการบริษัท  

นอกจากนี้ ก าหนดข้อสันนิษฐานว่า ในกรณีที่กรรมการ หรือ บุคคลตามข้อ (2) หรือ (3) 
ถือหุ้นในนิติบุคคลใดหรือบริษัทใดตั้งแต่ร้อยละยี่สิบข้ึนไปของหุ้นที่จ าหน่ายได้แล้วทั้งหมดไม่ว่าโดย
ทางตรงหรือทางอ้อม ให้สันนิษฐานไว้ก่อนว่านิติบุคคลนั้นเป็นบุคคลที่เกี่ยวข้องกับบุคคลดังกล่าว  
เว้นแตจ่ะพิสูจน์ได้ว่ามิได้เป็นบุคคลที่เกี่ยวข้อง  

การก ากับการท าธุรกรรมการขายและให้อสงัหารมิทรัพย์หรือสงัหารมิทรพัย์ตามบทบญัญตัิ
ดังกล่าว เป็นการก ากับการท าธุรกรรมกับกรรมการและผู้เกี่ยวข้องกับกรรมการเท่านั้น โดยยังก ากับ
รวมไปถึงการท าธุรกรรมกับผู้ที่เกี่ยวข้องกับบรษัิทประกนัภัย ผู้มีอ านาจควบคุมบริษัทประกันภัย หรือ
ผู้มีอิทธิพลต่อการตัดสินใจของบริษัทประกันภัย เช่น ผู้ถือหุ้นใหญ่ บริษัทแม่ บริษัทลูก บริษัทร่วม 
และบุคคลที่เกี่ยวข้องกับบุคคลดังกล่าว  

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

88 

3.1.2 ธุรกรรมท่ีบริษัทให้กู้ยืม ให้เช่าซื้อรถ ค้ าประกัน แก่บุคคลท่ีก าหนด รวมท้ัง
ธุรกรรมซื้อ สลักหลัง รับรอง หรือรับอาวัลตั๋วเงินท่ีบุคคลท่ีก าหนดดังกล่าว เป็นผู้ออก ผู้สั่งจ่าย 

บทบัญญัติแห่งพระราชบัญญัติประกันวินาศภัย พ.ศ. 2535 มาตรา 28 ประกอบประกาศ
คณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัย เรื่อง การลงทุนประกอบธุรกิจอื่นของ
บริษัทประกันชีวิต พ.ศ. 2556 ข้อ 20 และพระราชบัญญัติประกันชีวิต พ.ศ. 2535 มาตรา 28 
ประกอบประกาศคณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัย เรื่อง การลงทุน
ประกอบธุรกิจอื่นของบริษัทประกันวินาศภัย พ.ศ. 2556 ข้อ 20 ก าหนดหลักเกณฑ์การก ากับการท า
ธุรกรรมที่บริษัทให้กู้ยืม ให้เช่าซื้อรถ ค้ าประกัน แก่บุคคลที่ก าหนด รวมทั้งธุรกรรมซื้อ สลักหลัง 
รับรอง หรือรับอาวัลตั๋วเงินที่บุคคลที่ก าหนดดังกล่าว เป็นผู้ออก ผู้สั่งจ่าย เว้นแต่การให้กู้ยืมแก่
พนักงานของบริษัท ซึ่งเป็นธุรกรรมที่เป็นการลงทุนประกอบธุรกิจอื่นที่บริษัทประกันภัยสามารถ
กระท าได้  อันมีลักษณะเป็นการแสวงหาผลประโยชน์ที่เกิดข้ึนจากการลงทุนให้กับบริษัทประกันภัย
นอกเหนือจากการประกอบธุรกิจประกันภัยตามปกติ โดยบริษัทประกันภัยต้องระมัดระวังมิให้การ
ประกอบธุรกิจอื่นดังกลา่วก่อความเสยีหาย หรือเป็นอุปสรรคต่อการด าเนินงานตามปกติของบริษัท169  

บทบัญญัติของประกาศดังกล่าวก าหนดห้ามท าธุรกรรมให้กู้ยืม ให้เช่าซื้อรถ ค้ าประกัน 
รวมทั้งซื้อ สลักหลัง รับรอง หรือรับอาวัลตั๋วเงินที่บุคคลที่ก าหนดเป็นผู้ออก ผู้สั่งจ่าย แก่กรรมการ 
บุคคลธรรมดาหรือนิติบุคคลที่ถือหุ้นในบรษัิทเกินกว่าร้อยละยี่สบิของจ านวนหุ้นที่ออกจ าหน่ายได้แลว้
ทั้งหมดของบริษัท ซึ่งมีลักษณะเป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่ และบุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการและผู้ถือหุ้น
รายใหญ่ ตามประกาศคณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัยว่าด้วยบุคคลที่
เกี่ยวข้องกับกรรมการของบริษัทประกันวินาศภัย  

อย่างไรก็ตามก าหนดข้อยกเว้นให้สามารถกระท าได้หากเป็นกรณีการให้กู้ยืมแก่พนักงาน
ของบริษัท และการให้กู้ยืมโดยมีกรมธรรม์ประกันภัยของบริษัทเป็นประกัน อีกทั้ง บริษัทอาจขอ
อนุญาตจากนายทะเบียนให้กู้ยืมเงินแก่บุคคลตามวรรคหนึ่งได้ เฉพาะกรณีจ าเป็นและการด าเนินการ
ดังกล่าวไม่ส่งผลกระทบต่อฐานะการเงินและความมั่นคงของบริษัท โดยต้องได้รับความยินยอมจาก
คณะกรรมการบริษัทและเปิดเผยข้อมูลให้สาธารณชนทราบ 

                                            
169 ประกาศคณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัย เรื่อง การลงทุนประกอบธุรกิจอ่ืนของบริษัท

ประกันชีวิต พ.ศ. 2556 และประกาศคณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัย เรื่อง การลงทุนประกอบ
ธุรกิจอ่ืนของบริษัทประกันวินาศภัย พ.ศ. 2556  
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 เมื่อพิจารณาประกาศคณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัยว่าด้วย
บุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการของบริษัทประกันวินาศภัย170 พบว่าบุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการและ
ผู้ถือหุ้นใหญ่ ได้แก่  

(1) คู่สมรสของกรรมการบริษัท  

(2) บุตรหรือบุตรบุญธรรมของกรรมการบริษัท  

(3) นิติบุคคล หรือ บริษัท ที่กรรมการบริษัท หรือคู่สมรสหรือบุตรหรือบุตรบุญธรรมของ
กรรมการบริษัท เป็นผู้มีอ านาจในการจัดการ  

(4) นิติบุคคล หรือ บริษัท ที่กรรมการบริษัท หรือ คู่สมรสหรือบุตรหรือบุตรบุญธรรมของ
กรรมการบริษัท มีอ านาจควบคุมคะแนนเสียงตั้งแต่ร้อยละยี่สิบข้ึนไปในที่ประชุมผู้ถือหุ้น 

(5) นิติบุคคล หรือ บริษัท ที่กรรมการบริษัท หรือคู่สมรสหรือบุตรหรือบุตรบุญธรรมของ
กรรมการบริษัท มีอ านาจในการควบคุมการแต่งตั้ง หรือถอดถอนกรรมการ 

(6) บริษัทแม่ของนิติบุคคลหรือของบริษัท ตามข้อ (3) หรือ (4) หรือ (5)  

(7) บริษัทลูกของนิติบุคคลหรือของบริษัท ตามข้อ (3) หรือ (4) หรือ (5) 

(8) บริษัทร่วมของนิติบุคคลหรือของบริษัท ตามข้อ (3) หรือ (4) หรือ (5) 

(9) ตัวการ ตัวแทน ตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ ของกรรมการบริษัท  

นอกจากนี้ ประกาศดังกล่าวยังก าหนดข้อสนันิษฐานว่า ในกรณีที่กรรมการ หรือ บุคคลตามข้อ 
(2) หรือ (3) ถือหุ้นในนิติบุคคลใดหรือบริษัทใดตั้งแต่ร้อยละยี่สิบข้ึนไปของหุ้นที่จ าหน่ายได้แล้ว
ทั้งหมดไม่ว่าโดยทางตรงหรือทางอ้อมให้สันนิษฐานไว้ก่อนว่านิติบุคคลนั้นเป็นบุคคลที่เกี่ยวข้องกับ
บุคคลดังกล่าว เว้นแต่จะพิสูจน์ได้ว่ามิได้เป็นบุคคลที่เกี่ยวข้อง 

ดังนั้น จึงแสดงให้เห็นว่า การก ากับการท าธุรกรรมให้กู้ยืม ให้เช่าซื้อรถ ค้ าประกัน รวมทั้งซื้อ 
สลักหลัง รับรอง หรือรับอาวัลตั๋วเงินที่บุคคลที่ก าหนดเป็นผู้ออก ผู้สั่งจ่าย ตามประกาศการลงทุน

                                            
170 ประกาศคณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัย เรื่อง บุคคลท่ีเกี่ยวข้องกับกรรมการของ

บริษัทประกันวินาศภัย พ.ศ. 2552 และ ประกาศคณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัย เรื่อง บุคคลท่ี
เกีย่วข้องกับกรรมการของบริษัทประกันชีวิต พ.ศ. 2552 
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ประกอบธุรกิจอื่นดังกล่าว มีการก ากับการท าธุรกรรมระหว่างบริษัทประกันภัยกับกรรมการ ผู้ถือหุ้น
รายใหญ่ และบุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการ  

 

3.1.3 การจ่ายค่านายหน้าหรือค่าตอบแทนส าหรับหรือเนื่องจากธุรกิจหรือการกระท า
ใดๆ 

มาตรา 31 (6) แห่งพระราชบัญญัติประกันวินาศภัย พ.ศ. 2535 และมาตรา 33 (5)  
แห่ง พระราชบัญญัติประกันชีวิต พ.ศ. 2535 ก าหนดห้ามมิให้บริษัทประกันภัยกระท าการจ่ายเงิน
หรือทรัพย์สินอื่นใดให้แก่กรรมการ ผู้จัดการ ที่ปรึกษา พนักงาน หรือลูกจ้างของบริษัท เพื่อเป็น 
ค่านายหน้าหรือค่าตอบแทนส าหรับหรือเนื่องจากธุรกิจหรือการกระท าใด ๆ เว้นแต่เป็นการจ่าย
บ าเหน็จ เงินเดือน โบนัส หรือเงินอย่างอื่นที่พึงจ่ายตามปกติ 

 

3.1.4 ธุรกรรมการซื้อ เช่า หรือได้มาซึ่งสิทธิการเช่าอสังหาริมทรัพย์ท่ีจะน ามาจัดท าเปน็
โครงการพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ของบริษัทประกันชีวิต  

ประกาศนายทะเบียน เรื่อง หลักเกณฑ์ วิธีการ และเงื่อนไขการจัดท าโครงการพัฒนา
อสังหาริมทรัพย์ของบริษัทประกันชีวิต พ.ศ. 2558 ข้อ 14 ก าหนดห้ามมิให้บริษัทประกันชีวิตซื้อ เช่า 
หรือได้มาซึ่งสิทธิการเช่าอสังหาริมทรัพย์ที่จะน ามาจัดท าเป็นโครงการพัฒนาอสังหาริมทรัพย์กับ 

(1) กรรมการ หรือผู้จัดการสาขาส าหรับสาขาของบริษัทประกันชีวิตต่างประเทศที่ได้รับ
ใบอนุญาตประกอบธุรกิจประกันชีวิตในราชอาณาจักรตามกฎหมายว่าด้วยการประกันชีวิต 

(2) บุคคลธรรมดาหรือนิติบุคคลที่ถือหุ้นในบริษัทเกินกว่าร้อยละยี่สิบของจ านวนหุ้น  
ที่ออกจ าหน่ายได้แล้วทั้งหมดของบริษัท 

(3) บุคคลที่ เกี่ยวข้องกับกรรมการและผู้ถือหุ้นรายใหญ่  โดยให้น าความในประกาศ
คณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัยว่าด้วยบุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการ
ของบริษัทประกันชีวิตมาใช้บังคับโดยอนุโลม 

ทั้งนี้ก าหนดข้อยกเว้นสามารถกระท าได้ โดยต้องได้รับความยินยอมจากคณะกรรมการ
บริษัทและได้รับความเห็นชอบจากนายทะเบียน 
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3.2 กฎหมายบริษัทมหาชนจ ากัด 

  การประกอบธุรกิจประกันวินาศภัยและธุรกิจประกันชีวิตจะกระท าได้เมื่อได้จัดต้ัง
ข้ึนในรูปบริษัทมหาชนจ ากัดตามกฎหมายว่าด้วยบริษัทมหาชนจ ากัด171 ดังนั้น การประกอบธุรกิจ
ประกันภัยจึงอยู่ภายใต้บังคับของพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจ ากัด พ.ศ. 2535 ซึ่งพระราชบัญญัติ
บริษัทมหาชนจ ากัด พ.ศ. 2535 มิได้มีบทบัญญัติในการก ากับการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องเป็น
การเฉพาะ เหมือนพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 หรือกฎหมายบริษัท
ของต่างประเทศบางประเทศ เช่น ประเทศออสเตเลีย172 โดยบัญญัติเพียงเรื่องการท าธุรกรรมกับ
กรรมการบริษัท ดังนี้  

 

3.2.1 กรณีกรรมการมีส่วนได้เสียในสัญญาท่ีท ากับบริษัท หรือกรรมการถือหุ้นหรือหุ้นกู้
ในบริษัทและบริษัทในเครือ 

 พระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจ ากัด พ.ศ. 2535 มาตรา 88 ก าหนดให้กรรมการแจ้งให้บริษัท
ทราบโดยมิชักช้าเมื่อมีกรณีกรรมการมีส่วนได้เสียไม่ว่าโดยตรงหรือโดยอ้อมในสัญญาใดๆ ที่บริษัทท า
ข้ึนระหว่างรอบปีบัญชี173 และกรณีกรรมการถือหุ้นหรือหุ้นกู้ในบริษัทและบริษัทในเครือซึ่งกฎหมาย 

 เมื่อเกิดกรณีดังกล่าว กฎหมายก าหนดเพียงให้กรรมการแจ้งให้บริษัททราบ ก็มีผลผูกพัน
บริษัทแล้ว แต่มิได้ก าหนดว่า ธุรกรรมดังกล่าว ต้องได้รับความยินยอมจากบริษัท ดังเช่นที่บัญญัติใน
มาตรา 87 อีกทั้ง กฎหมายมิได้ก าหนดให้ต้องแจ้งในเวลาก่อนที่ท าธุรกรรมระหว่างกัน เพียงแต่
ก าหนดให้แจ้งโดยมิชักช้า ซึ่งไม่ได้ระบุชัดแจ้งว่า ต้องแจ้งก่อนหรือหลงัการท าธุรกรรม มาตราน้ีจึงไมม่ี
การก ากับในขณะหรือก่อนท าธุรกรรม เพียงแต่ต้องการให้มีการเปิดเผยข้อมูลให้บริษัททราบ 

                                            
171 พระราชบัญญัติประกันวินาศภัย พ.ศ. 2535 มาตรา 6 ซึ่งแก้ไขเพ่ิมเติมโดยพระราชบัญญัติประกันวินาศภัย (ฉบับท่ี 

2) พ.ศ. 2551 และพระราชบัญญัติประกันชีวิต พ.ศ. 2535 มาตรา 7 ซึ่งแก้ไขเพ่ิมเติมโดยพระราชบัญญัติประกันชีวิต (ฉบับท่ี 2) 
พ.ศ. 2551 

172 Australia Corporations Act 2001  

173 เรื่องเดียวกัน, มาตรา 88 
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3.2.2 ธุรกรรมให้กู้ยืมเงิน การค้ าประกัน การรับซื้อหรือซื้อลดตั๋วเงิน และการให้
หลักประกันเกี่ยวกับเงินท่ีกู้ยืม แก่กรรมการ พนักงาน หรือลูกจ้างของบริษัท 

กฎหมายก าหนดห้ามมิให้บริษัทให้กู้ยืมเงิน การค้ าประกัน การรับซื้อหรือซื้อลดต๋ัวเงิน และ
การให้หลักประกันเกี่ยวกับเงินที่กู้ยืม แก่กรรมการ พนักงาน หรือลูกจ้างของบริษัท 174 ซึ่งข้อห้ามท า
ธุรกรรมดังกล่าว รวมถึงห้ามท าธุรกรรมกับคู่สมรส หรือบุตรที่ยังไม่บรรลุนิติภาวะของกรรมการ 
พนักงาน หรือลูกจ้าง ห้างหุ้นส่วนสามัญ ที่กรรมการ พนักงานหรือลูกจ้าง คู่สมรส หรือบุตรที่ยังไม่
บรรลุนิติภาวะของกรรมการ พนักงานหรือลูกจ้างนั้นเป็นหุ้นส่วน ห้างหุ้นส่วนจ ากัดที่กรรมการ 
พนักงานหรือลูกจ้าง คู่สมรส หรือบุตรที่ยังไม่บรรลุนิติภาวะของกรรมการ พนักงานหรือลูกจ้างนั้น 
เป็นหุ้นส่วนจ าพวกไม่จ ากัดความรับผิด และบริษัทอื่นหรือบริษัทเอกชนที่กรรมการพนักงาน หรือ
ลูกจ้าง คู่สมรส หรือบุตรที่ยังไม่บรรลุนิติภาวะของกรรมการพนักงาน หรือลูกจ้างนั้น ถือหุ้นรวมกัน
เกินกึ่งหนึ่งของจ านวนหุ้นทั้งหมดของบริษัทอื่นหรือบริษัทเอกชนน้ัน  

บทบัญญัติมาตรานี้จึงก าหนดรวมถึงบุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการ พนักงานหรือลูกจ้าง  
ทั้งบุคคลในครอบครัว และหน่วยธุรกิจหรือนิติบุคคลที่กรรมการ พนักงานหรือลูกจ้าง มีอ านาจในการ
ควบคุมด้วย  

 

3.3 กฎหมายหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์  

3.3.1 หลักเกณฑ์ตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 

พระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรพัย์ พ.ศ. 2535 มาตรา 89/12 ก าหนดว่า
กรรมการ ผู้บริหาร หรือบุคคลที่มีความเกี่ยวข้องจะกระท าธุรกรรมกับบริษัทหรือบริษัทย่อยได้ต่อเมือ่
ธุรกรรมดังกล่าวได้รับอนุมัติจากที่ประชุมผู้ถือหุ้นของบริษัทแล้ว และก าหนดข้อยกเว้นที่ไม่ต้องได้รับ
อนุมัติจากที่ประชุมผู้ถือหุ้น ได้แก่  

(1) ธุรกรรมที่เป็นข้อตกลงทางการค้าในลักษณะเดียวกับที่วิญญูชนจะพึงกระท ากับ
คู่สัญญาทั่วไป ในสถานการณ์เดียวกัน ด้วยอ านาจต่อรองทางการค้าที่ปราศจากอิทธิพลในการที่ตนมี

                                            
174 เรื่องเดียวกัน, มาตรา 89 
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สถานะเป็นกรรมการ ผู้บริหาร หรือบุคคลที่มีความเกี่ยวข้อง แล้วแต่กรณี และเป็นข้อตกลงทาง
การค้าที่ได้รับอนุมัติจากคณะกรรมการหรือเป็นไปตามหลักการที่คณะกรรมการอนุมัติไว้แล้ว 

(2) การให้กู้ยืมเงินตามระเบียบสงเคราะห์พนักงานและลูกจ้าง 

(3) ธุรกรรมที่คู่สัญญาอีกฝ่ายหนึ่งของบริษัทหรือคู่สัญญาทั้งสองฝ่ายมีสถานะเป็น (ก) 
บริษัทย่อยที่บริษัทเป็นผู้ถือหุ้นไม่น้อยกว่าร้อยละเก้าสิบของหุ้นที่จ าหน่ายได้แล้วทั้งหมดของบริษัท
ย่อย หรือ (ข) บริษัทย่อยที่กรรมการ ผู้บรหิาร หรือบุคคลทีม่ีความเกี่ยวข้องถือหุน้หรอืมีสว่นได้เสียอยู่
ด้วยไม่ว่าโดยตรงหรือโดยอ้อม ไม่เกินจ านวน อัตรา หรือมีลักษณะตามที่คณะกรรมการก ากับตลาดทนุ
ประกาศก าหนด 

(4) ธุรกรรมในประเภทหรือที่มีมูลค่าไม่เกินจ านวนหรืออัตราที่คณะกรรมการก ากับ
ตลาดทุนประกาศก าหนด 

 

3.3.2 หลักเกณฑ์ตามประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทุน 

คณะกรรมการก ากับตลาดทุน มีประกาศที่ ทจ.21/2551 เรื่องหลักเกณฑ์ในการท า
รายการที่เกี่ยวโยงกันก าหนดให้บริษัทจดทะเบียนปฏิบัติตามหลักเกณฑ์ที่ตลาดหลักทรัพย์ก าหนด  
ข้อ 3 บัญญัติว่าในการท าธุรกรรมระหว่างบริษัทหรือบริษัทย่อยกับกรรมการ ผู้บริหาร หรือ บุคคลที่มี
ความเกี่ยวข้องของบริษัท ตามมาตรา 89/12 และมาตรา 89/13 ให้บริษัทปฏิบัติตามประกาศ
คณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์ โดยอนุโลม  

 

3.3.3 หลักเกณฑ์ตามประกาศคณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

ประกาศคณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เรื่อง การเปิดเผยข้อมูลและ
การปฏิบัติการของบริษัทจดทะเบียนในรายการที่เกี่ยวโยงกัน พ.ศ.2546 ก าหนดหลักเกณฑ์ประการ
ส าคัญสรุปได้ดังนี้  
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3.3.3.1 ค าจ ากัดความ 

(1) รายการท่ีเกี่ยวโยงกัน หมายความว่า รายการระหวางบริษัทจดทะเบียน
หรือบริษัทยอยกับบุคคลที่เกี่ยวโยงกันของบริษัทจดทะเบียน หรือรายการระหวางบริษัทยอยกับ
บุคคลที่เกี่ยวโยงกันของบริษัทยอย  

(2) บุคคลท่ีเกี่ยวโยงกัน หมายความวา 

1. ผูบริหารผูถือหุนรายใหญผมูีอ านาจควบคุม หรือบุคคลที่จะไดรับการ
เสนอใหเปนผู้บริหารหรือผูมีอ านาจควบคุมของบริษัทจดทะเบียนหรือบริษัทยอย รวมทั้งผูที่เกี่ยวของ
และญาติสนิทของบุคคลดังกลาว 

2. นิติบุคคลใดๆ ที่มีผูถือหุนรายใหญ หรือผูมีอ านาจควบคุมเปนบุคคล
ดังตอไปนี้ของบริษัทจดทะเบียนหรือบริษัทยอย ได้แก่ ผูบริหาร ผูถือหุนรายใหญ ผูมีอ านาจควบคุม  
บุคคลที่จะไดรับการเสนอใหเปนผูบริหารหรือผูมีอ านาจควบคุม และผูที่เกี่ยวของและญาติสนิทของ
บุคคลดังกล่าว 

3. บุคคลใดๆ ที่โดยพฤติการณบงช้ีไดวาเปนผูท าการแทนหรืออยูภายใต
อิทธิพลของบุคคลตาม (1) ถึง (2) ตอการตัดสินใจการก าหนดนโยบายการจัดการ หรือการด าเนินงาน
อยางมีนัยส าคัญหรือบุคคลอื่นที่ตลาดหลักทรัพยเห็นวามีพฤติการณท านองเดียวกัน 

นอกจากนี้ ประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทุน ที่ ทจ. 21/2551 
เรื่อง หลักเกณฑ์ในการท ารายการที่เกี่ยวโยงกัน ข้อ 2 (3)  ให้รวมถึงบุคคลที่มีความเกี่ยวข้องตาม
มาตรา 89/1 ซึ่งหมายถึง 

(ก)  กรรมการของนิติบุคคลที่มีอ านาจควบคุมกิจการบริษัท  

(ข)  คู่สมรส บุตรหรือบุตรบุญธรรมที่ยังไม่บรรลุนิติภาวะของกรรมการ
ตาม (ก) 

(ค)  นิติบุคคลที่บุคคลตาม (ก) หรือ (ข) มีอ านาจควบคุมกิจการ 

(ง)  บุคคลใดที่กระท าการด้วยความเข้าใจหรือความตกลงว่า หากบริษัท
ท าธุรกรรมที่ให้ประโยชน์ทางการเงินแก่บุคคลดังกล่าว บุคคลดังต่อไปนี้จะได้รับประโยชน์ทางการเงนิ
ด้วย  ทั้งนี้ เฉพาะการท าธุรกรรมดังกล่าว ได้แก่ กรรมการของบริษัท ผู้บริหารของบริษัท บุคคลที่มี



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

95 

อ านาจควบคุมกิจการบริษัท กรรมการของบุคคลที่มีอ านาจควบคุมกิจการบริษัท และคู่สมรส บุตร
หรือบุตรบุญธรรมที่ยังไม่บรรลุนิติภาวะของบุคคลดังกล่าว 

(3) ผูถือหุนรายใหญ หมายความวา ผูถือหุนไมวาโดยทางตรงหรือทางออม
ในนิติบุคคลใดเกินกว่ารอยละ 10 ของจ านวนหุ้นที่มีสิทธิออกเสียงทั้งหมดของนิติบุคคลนั้น  
ทั้งนี้การถือหุนดังกลาวใหนับรวมหุนที่ถือโดยผูที่เกี่ยวของด้วย 

(4) ผู้บริหาร หมายความว่า ผู้จัดการ หรือผู้ด ารงต าแหน่งระดับบริหาร 
สี่รายแรกนับต่อจากผู้จัดการลงมา ผู้ซึ่งด ารงต าแหน่งเทียบเท่ากับผู้ด ารงต าแหน่งระดับบริหาร 
รายที่สี่ทุกราย และให้หมายความรวมถึงผู้ด ารงต าแหน่งระดับบริหารในสายงานบัญชี หรือการเงิน 
ที่เป็นระดับผู้จัดการฝ่ายข้ึนไปหรือเทียบเท่า175 

(5) ผู้ท่ีเกี่ยวข้อง หมายความว่า ผู้ที่เกี่ยวข้องของบุคคลเกี่ยวโยง คือบุคคล
หรือห้างหุ้นส่วน ตามมาตรา 258 (1) - (7) ของพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 
2535 ฉบับเดิม ได้แก่ 

 1. คู่สมรส 

 2. บุตรที่ยังไม่บรรลุนิติภาวะ 

 3. ห้างหุ้นส่วนสามัญที่บุคคลดังกล่าว รวมถึง (1) หรือ (2) เป็นหุ้นส่วน 

 4. ห้างหุ้นส่วนจ ากัดที่บุคคลดังกล่าว รวมถึง (1) หรือ (2) เป็นหุ้นส่วนไม่
จ ากัดความรับผิด หรือจ ากัดความรับผิดรวมกันเกินกว่า 30% 

 5. บริษัทจ ากัด หรือบริษัทมหาชนจ ากัดที่บุคคลดังกล่าว รวมถึง (1) หรือ 
(2) หรือ (3) หรือ (4) ถือหุ้นรวมกันเกินกว่า 30% 

 6. บริษัทจ ากัด หรือบริษัทมหาชนที่บุคคลดังกล่าว รวมถึง รวมถึง (1) หรอื 
(2) หรือ (3) หรือ (4) หรือ (5) ถือหุ้นรวมกันเกินกว่า 30%  

                                            
175 ประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทุน ท่ี ทจ.  23/2551 เรื่อง ก าหนดบทนิยามผู้บริหารเพ่ือการปฏิบัติตามหมวด 

3/1 แห่งพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 ซึ่งแก้ไขเพ่ิมเติมโดยพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาด
หลักทรัพย์ (ฉบับท่ี 4) พ.ศ. 2551 ข้อ 4 
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 7. นิติบุคคลตามมาตรา 246 และ 247 (ตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย์
และตลาดหลักทรัพย์ฯ) ที่มีอ านาจจัดการในฐานะเป็นผู้แทนของนิติบุคคล  

(6) ผู้มีอ านาจควบคุม หมายความว่า บุคคลที่มีอ านาจควบคุมกิจการตาม
มาตรา 89/1 กล่าวคือ  

 1. ถือหุ้นที่มีสิทธิออกเสียงในนิติบุคคลหนึ่งเกินกว่าร้อยละ 50 ของจ านวน
สิทธิออกเสียงทั้งหมดของนิติบุคคลนั้น 

 2. ควบคุมคะแนนเสียงส่วนใหญ่ในที่ประชุมผู้ถือหุ้นของนิติบุคคลหนึ่งไม่ว่า
โดยตรงหรืออ้อม หรือไม่ว่าเพราะเหตุอื่นใด 

 3. ควบคุมการแต่งตั้งหรือถอดถอนกรรมการตั้งแต่กึ่งหนึ่งของกรรมการ
ทั้งหมดไม่ว่าโดยตรงหรือโดยอ้อม 

 

3.3.3.2 ประเภทของรายการท่ีเกี่ยวโยงกัน  

ตามประกาศคณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เรื่อง การ
เปิดเผยข้อมูลและการปฏิบัติการของบริษัทจดทะเบียนในรายการที่เกี่ยวโยงกัน พ.ศ.2546 ข้อ 6 
ก าหนดประเภทของรายการที่เกี่ยวโยงกันเปน 6 ประเภท ดังตอไปนี ้

(1) รายการธุรกิจปกติ 

(2) รายการสนับสนุนธุรกิจปกติ 

(3) รายการเชาหรือใหเชาอสังหาริมทรัพยไมเกิน 3 ป 

(4) รายการเกี่ยวกับสินทรัพยหรือบริการ 

(5) รายการใหหรือรับความชวยเหลือทางการเงิน 

(6) รายการที่เกี่ยวโยงกันอื่นนอกจากรายการตาม (1) ถึง (5) 
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3.3.3.3 หลักเกณฑ์ปฏิบัติกรณีท่ีมีการท ารายการท่ีเกี่ยวโยงกัน  

ตามประกาศคณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เรื่อง การเปิดเผย
ข้อมูลและการปฏิบัติการของบริษัทจดทะเบียนในรายการที่เกี่ยวโยงกัน พ.ศ.2546 ข้อ 8 ก าหนดว่า
เมื่อบริษัทจดทะเบียนหรือบริษัทยอยมีการตกลงเขาท ารายการที่เกี่ยวโยงกันใหบริษัทจดทะเบียน
ด าเนินการตามที่ประกาศก าหนด และตามประกาศคณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
เรื่อง การเปิดเผยข้อมูลและการปฏิบัติการของบริษัทจดทะเบียนในรายการที่เกี่ยวโยงกัน พ.ศ.2546 
ข้อ 9 ก าหนดใหบริษัทจดทะเบียนเปดเผยรายการที่เกี่ยวโยงกันในรายงานประจ าปของบริษัท  
ซึ่งหลักเกณฑ์ดังกล่าวก าหนดวิธีการด าเนินการแตกต่างกันไปตามขนาดรายการ และชนิดของรายการ
ธุรกรรมที่เกี่ยวโยงกัน ดังนี้  

(1) รายการธุรกิจปกติ ขนาดของธุรกรรมทุกขนาด อ านาจด าเนินการของ
คณะกรรมการบริษัทอนุมัติหลักการโดยก าหนดกรอบให้ฝ่ายจัดการด าเนินการ 

(2) รายการสนับสนุนธุรกิจปกติ ก าหนดดังนี้  

(ก) รายการสนับสนุนธุรกิจปกติที่มีเงื่อนไขการค้าทั่วไป ขนาดของ
ธุรกรรมทุกขนาด อ านาจด าเนินการของคณะกรรมการบริษัทอนุมัติหลักการโดยก าหนดกรอบให้ฝ่าย
จัดการด าเนินการ 

(ข) รายการสนับสนุนธุรกิจปกติกรณีรายการสนับสนุนธุรกิจปกติ ที่ไม่มี
เงื่อนไขการค้าทั่วไป หากเป็นธุรกรรมขนาดเล็ก ฝ่ายจัดการด าเนินการได้ กรณีธุรกรรมขนาดกลาง
ต้องขออนุมัติคณะกรรมการบริษัทและต้องเปิดเผยการตกลงเข้าท ารายการต่อตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย และธุรกรรมขนาดใหญ่ ต้องขออนุมัติที่ประชุมผู้ถือหุ้น 

 (3) รายการเช่าหรือให้เช่าอสังหาริมทรัพย์ไม่เกิน 3 ปีและไม่มีเงื่อนไข
การค้าทั่วไป โดยกรณีธุรกรรมขนาดเล็ก ฝ่ายจัดการด าเนินการได้  กรณีธุรกรรมขนาดกลาง  
ฝ่ายจัดการด าเนินการและต้องเปิดเผยการตกลงเข้าท ารายการต่อตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
และกรณีธุรกรรมขนาดใหญ่ ต้องขออนุมัติคณะกรรมการบริษัทและต้องเปิดเผยการตกลงเข้าท า
รายการต่อตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

(4) รายการเกี่ยวกับสินทรัพย์หรือบริการ  กรณีธุรกรรมขนาดเล็ก  
ฝ่ายจัดการด าเนินการได้ กรณีธุรกรรมขนาดกลาง ต้องขออนุมัติคณะกรรมการบริษัทและต้องเปดิเผย
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การตกลงเข้าท ารายการต่อตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  และกรณีธุรกรรมขนาดใหญ่  
ต้องขออนุมัติที่ประชุมผู้ถือหุ้น 

(5) รายการให้หรือรับความช่วยเหลือทางการเงิน 

ก. ให้ความช่วยเหลือทางการเงินแก่บุคคลที่เกี่ยวโยงหรือบริษัทที่
บุคคลที่เกี่ยวโยงถือหุ้นมากกว่าที่บริษัทจดทะเบียนถือ ขนาดของธุรกรรมน้อยกว่า 100 ล้านบาท 
หรือ มูลค่าสินทรัพย์สุทธิ 3% แล้วแต่จ านวนใดจะต่ ากว่า เป็นอ านาจอนุมัติของคณะกรรมการบริษัท 

ข. ให้ความช่วยเหลือทางการเงินแก่บุคคลที่เกี่ยวโยงหรือบริษัทที่
บุคคลที่เกี่ยวโยงถือหุ้นมากกว่าที่บรษัิทจดทะเบยีนถือ ขนาดของธุรกรรมมากกว่า 100 ล้านบาท หรอื 
3%NTA แล้วแต่จ านวนใดจะต่ ากว่า อ านาจอนุมัติโดยที่ประชุมผู้ถือหุ้น 

ค. ให้ความช่วยเหลือทางการเงินแก่บริษัทที่บริษัทจดทะเบียนถือหุ้น
มากกว่าบุคคลเกี่ยวโยง กรณีธุรกรรมขนาดเล็ก ฝ่ายจัดการด าเนินการได้ กรณีธุรกรรมขนาดกลาง 
ต้องขออนุมัติคณะกรรมการบริษัทและต้องเปิดเผยการตกลงเข้าท ารายการต่อตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย และกรณีธุรกรรมขนาดใหญ่ ต้องขออนุมัติที่ประชุมผู้ถือหุ้น 

ง. รับความช่วยเหลือทางการเงิน กรณีธุรกรรมขนาดเล็ก ฝ่ายจัดการ
ด าเนินการได้ กรณีธุรกรรมขนาดกลาง ต้องขออนุมัติคณะกรรมการบริษัทและต้องเปิดเผยการตกลง
เข้าท ารายการต่อตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และกรณีธุรกรรมขนาดใหญ่ ต้องขออนุมัติที่
ประชุมผู้ถือหุ้น 

 

  จากการศึกษากฎหมายเกี่ยวกับการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องกับบริษัทที่จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์พบว่า มีการก าหนดหลักเกณฑ์การปฏิบัติเมื่อเกิดการท ารายการกับบุคคล
ที่เกี่ยวข้องกับบริษัทดังกล่าวไว้โดยละเอียด ครอบคลุมรายละเอียดของธุรกรรมในการด าเนินธุรกิจ
จ านวนมาก และครอบคลุมถึงบุคคลที่เกี่ยวข้องหลายระดับช้ัน ทั้งนี้ บทบัญญัติของกฎหมายดังกล่าว
น ามาใช้บังคับกับบริษัทบริษัทประกันภัยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แต่ ไม่น ามาบังคับใช้กับ
บริษัทประกันภัยใดที่มิได้จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แต่อย่างใด 
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3.4 มาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 24 (ปรับปรุง 2560) เรื่อง การเปิดเผยข้อมลูเกี่ยวกับบุคคลหรือ
กิจการท่ีเกี่ยวข้องกัน 

3.4.1 วัตถุประสงค ์

มาตรฐานการบัญชีฉบบันี้มีวัตถุประสงค์เพือ่ท าใหม้ั่นใจว่างบการเงินของกิจการได้เปิดเผย
ข้อมูลทีจ่ าเป็นเพือ่ท าใหผู้้อ่านตระหนกัถึงความเป็นไปได้ที่ว่าฐานะการเงินและก าไรหรือขาดทุนของ
กิจการอาจได้รบัผลกระทบจากการที่กจิการมีบุคคลหรอืกิจการทีเ่กี่ยวข้องกัน และจากการมีรายการ
และยอดคงค้าง รวมถงึภาระผกูพันกบับุคคลหรอืกิจการที่เกีย่วข้องกัน 

 

3.4.2 ขอบเขตข้อก าหนดการเปิดเผยข้อมูล 

มาตรฐานการบัญชีฉบบันี้ก าหนดใหเ้ปิดเผยข้อมลูเกี่ยวกับความสัมพันธ์ระหว่างกจิการที่
เกี่ยวข้อง รายการและยอดคงค้าง รวมทัง้ภาระผูกพันของรายการบุคคลหรือกิจการที่เกี่ยวข้องกันใน
งบการเงินรวมและงบการเงินเฉพาะกจิการของบริษัทใหญ่ หรือผู้ลงทุนที่มีการควบคุมร่วมใน หรือมี
อิทธิพลอย่างมีนัยสาคัญเหนือผู้ไดร้ับการลงทุน 

 

3.4.3 ความมุ่งหมายของการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับบุคคลหรือกิจการท่ีเกี่ยวข้องกัน 

ความสัมพันธ์กับบุคคลหรือกิจการที่เกี่ยวข้องกันเป็นเรื่องปกติทางการค้าและการประกอบ
ธุรกิจภายใต้สถานการณ์เหล่าน้ีความสามารถของกิจการในการส่งผลกระทบต่อนโยบายการเงินและ
การด าเนินงานของผู้ได้รับการลงทุนเกิดข้ึนโดยผ่านการควบคุม การควบคุมร่วม หรือการมีอิทธิพล
อย่างมีนัยส าคัญ โดยที่ความสัมพันธ์กับบุคคลหรือกิจการที่เกี่ยวข้องกันอาจมีผลกระทบต่อก าไรหรือ
ขาดทุนและฐานะการเงินของกิจการ นอกจากนี้ รายการระหว่างกิจการกับบุคคลหรือกิจการที่
เกี่ยวข้องกันอาจไม่เกิดข้ึนในจ านวนเงินเดียวกันกับรายการระหว่างกิจการกับบุคคลหรือกิจการที่ไม่
เกี่ยวข้องกันก าไรหรือขาดทุนและฐานะการเงินของกิจการอาจได้รับผลกระทบจากความสัมพันธ์กับ
บุคคลหรือกิจการทีเ่กี่ยวข้องกนัแม้ไม่มีรายการระหว่างกันเกิดข้ึน การมีความสัมพันธ์เพียงเล็กน้อยกบั
บุคคลหรือกิจการที่เกี่ยวข้องกันอาจเพียงพอที่จะส่งผลกระทบต่อรายการที่กิจการมีกับบุคคลหรือ
กิจการอื่นที่ไม่เกี่ยวข้องกัน จากเหตุผลดังกล่าว ข้อมูลหรือความรู้เกี่ยวกับรายการของกิจการ ยอดคง
ค้างของรายการเหล่าน้ันรวมถึงภาระผูกพัน และความสัมพันธ์กับบุคคลหรือกิจการที่เกี่ยวข้องกัน จึง
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อาจมีผลกระทบต่อผู้ใช้งบการเงินในการประเมินการด าเนินงานของกิจการ ความเสี่ยงและโอกาสทาง
ธุรกิจของกิจการนั้นๆ 

 

3.4.4 นิยาม  

  3.4.4.1 บุคคลหรือกิจการท่ีเกี่ยวข้องกัน  

บุคคลหรือกิจการที่เกี่ยวข้องกัน หมายถึง บุคคลหรือกิจการที่เกี่ยวข้องกับ
กิจการที่เป็นผู้จัดท างบการเงิน  

1) บุคคล หรือสมาชิกในครอบครัวที่ใกล้ชิดของบุคคลนั้น เกี่ยวข้องกับ
กิจการที่เสนอรายงานถ้าบุคคลนั้นมีอ านาจควบคุมกิจการ หรืออ านาจควบคุมร่วมของกิจการผู้เสนอ
รายงาน หรือมีอิทธิพลอย่างมีนัยส าคัญต่อกิจการที่เสนอรายงาน หรือเป็นสมาชิกของผู้บริหารส าคัญ
ของกิจการที่เสนอรายงาน หรือบริษัทใหญ่ของกิจการที่เสนอรายงาน 

2) เป็นกิจการที่เกี่ยวข้องกับกิจการที่เสนอรายงาน หากเข้าเงื่อนไขข้อใดข้อ
หนึ่งต่อไปนี้ 

2.1 กิจการและกิจการที่เสนอรายงานเปน็สมาชิกในกลุ่มกิจการเดียวกนั 
(ซึ่งหมายถึง บริษัทใหญ่ บริษัทย่อย และบริษัทย่อยในกลุ่มเดียวกันซึ่งเกี่ยวข้องซึ่งกันและกัน) 

2.2 กิจการหนึ่งเป็นบริษัทร่วมหรือกิจการร่วมค้าของอีกกิจการหนึ่ง 
(หรือเป็นบริษัทร่วมหรือกิจการร่วมค้าของสมาชิกในกลุ่มบริษัทซึ่งกิจการอื่นๆ เป็นสมาชิก) 

2.3 กิจการทั้งสองเป็นกิจการร่วมค้าของบุคคลที่สามคนเดียวกัน 

2.4 กิจการหนึ่งเป็นกิจการร่วมค้าของบุคคลที่สามและอีกกิจการหนึ่ง
เป็นบริษัทร่วมของบุคคลที่สาม 

2.5 เป็นโครงการผลประโยชน์ตอบแทนหลังออกจากงานส าหรับ
ผลประโยชน์ของพนักงานของกิจการผูเ้สนอรายงาน หรือ กิจการที่เกี่ยวข้องกับกิจการที่เสนอรายงาน
หากกิจการที่เสนอรายงานเป็นโครงการผลประโยชน์เอง นายจ้างซึ่งเป็นผู้ให้การสนับสนุนเป็นกิจการ
ที่เกี่ยวข้องกับกิจการที่เสนอรายงาน 
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2.6 กิจการถูกควบคุม หรือถูกควบคุมร่วมโดยบุคคลหรือสมาชิกใน
ครอบครัวที่ใกล้ชิดของบุคคลนั้น ที่เกี่ยวข้องกับกิจการที่เสนอรายงานกรณีที่บุคคลนั้นมีการควบคุม
กิจการ หรือมีการควบคุมร่วมในกิจการที่เสนอรายงาน หรือมีอิทธิพลอย่างมีนัยส าคัญเหนือกิจการที่
เสนอรายงาน หรือเป็นสมาชิกของผู้บริหารสาคัญของกิจการที่เสนอรายงาน หรือบริษัทใหญ่ของ
กิจการที่เสนอรายงาน 

2.7 บุคคลหรือสมาชิกในครอบครัวที่ใกล้ชิดของบุคคลนั้นซึ่งเกี่ยวข้อง
กับกิจการที่เสนอรายงานโดยมีการควบคุมกิจการ หรือมีการควบคุมร่วมในกิจการที่เสนอรายงาน ที่มี
อิทธิพลที่มีนัยส าคัญเหนือกิจการ หรือเป็นสมาชิกของผู้บริหารส าคัญของกิจการ (หรือของบริษัท
ใหญ่) 

  3.4.4.2 รายการกับบุคคลหรือกิจการท่ีเกี่ยวข้องกัน 

รายการกับบุคคลหรือกิจการที่เกี่ยวข้องกัน หมายถึง การโอนทรัพยากร 
บริการ หรือภาระผูกพัน ระหว่างกิจการที่เสนอรายงาน และบุคคลหรือกิจการที่เกี่ยวข้องกัน โดยไม่
ค านึงว่าได้มีการคิดราคาระหว่างกันหรือไม่ 

 

  3.4.4.3 สมาชิกในครอบครัวท่ีใกล้ชิดของบุคคล 

สมาชิกในครอบครัวที่ใกล้ชิดของบุคคล หมายถึง สมาชิกในครอบครัวของ
บุคคลใดๆ ที่คาดว่าอาจมีอิทธิพลต่อหรืออาจได้รับอิทธิพลจากบุคคลนั้นในการท ารายการกับกิจการ 
ทั้งนี้สมาชิกในครอบครัวที่ใกล้ชิดให้รวมถึง 

1) สามี ภรรยา และบุตรของบุคคลนั้น 

2) บุตรของสามี ภรรยาของบุคคลนั้น และ 

3) บุคคลในอุปการะของบุคคลนั้นหรือของสามีภรรยาของบคุคลนั้น 
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  3.4.4.4 ผูบ้ริหารส าคญั 

ผู้บริหารส าคัญ หมายถึง บุคคลที่มีอ านาจหน้าที่ และความรบัผิดชอบใน
การวางแผน สัง่การ และควบคุมกจิกรรมต่างๆ ของกจิการ ไม่ว่าทางตรงหรอืทางออ้ม ทั้งนี้ รวมถงึ
กรรมการของกจิการ (ไม่ว่าจะท าหน้าที่ในระดบับริหารหรือไม่) 

 

3.4.5 หลักเกณฑ์ก าหนดการเปิดเผยข้อมลู 

มาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 24 (ปรับปรุง 2560) เรื่อง การเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับบุคคล
หรือกิจการที่เกี่ยวข้องกัน ก าหนดหลักเกณฑ์การเปิดเผยข้อมูลประการส าคัญ สรุปได้ดังนี้  

(1) กิจการทุกกิจการต้องเปิดเผยความสัมพันธ์ระหว่างบรษัิทใหญแ่ละบริษัทย่อยในทกุ
กรณี ไม่ว่าจะมีรายการระหว่างกันหรือไม่ กิจการต้องเปิดเผยช่ือของบริษัทใหญ่ และกิจการที่เป็นผู้
ควบคุมสูงสุดในกิจการหากมิใช่เป็นบริษัทใหญ่ หากบริษัทใหญ่หรือกิจการที่เป็นผู้ควบคุมสูงสุด ใน
กิจการไม่ได้จัดท างบการเงินรวมเพื่อเสนอต่อสาธารณชน กิจการต้องเปิดเผยช่ือของบริษัทใหญ่ที่อยู่
ในล าดับถัดข้ึนไปที่มีการจัดทางบการเงินรวมเพื่อเสนอต่อสาธารณชนด้วย 

(2) กิจการต้องเปิดเผยความสัมพันธ์กับบุคคลหรือกิจการที่เกี่ยวข้องกันในทุกกรณีที่มี
การควบคุมเกิดข้ึนไม่ว่าจะมีรายการระหว่างกันหรือไม่ ทั้งนี้ เพื่อให้ผู้ใช้งบการเงินได้เข้าใจถึง
ผลกระทบที่มีต่อกิจการอันเป็นผลมาจากการมีความสัมพันธ์กับบุคคลหรือกิจการที่เกี่ยวข้องกัน 

(3) ในกรณีที่กิจการมีรายการกับบุคคลหรือกิจการที่เกี่ยวข้องกัน กิจการต้องเปิดเผย
ลักษณะความสัมพันธ์กับบุคคลหรือกิจการที่เกี่ยวข้องกัน ตลอดจนข้อมูลเกี่ยวกับรายการและยอดคง
ค้างของรายการกับบุคคลหรือกิจการที่เกี่ยวข้องกัน ที่จ าเป็นในการท าความเข้าใจถึงผลกระทบจาก
ความสัมพันธ์กับบุคคลหรือกิจการที่เกี่ยวข้องกันที่อาจมีต่องบการเงิน โดยกิจการต้องเปิดเผยข้อมูล
ทุกข้อต่อไปนี้เป็นอย่างน้อย  

ก. จ านวนเงินของรายการกับบุคคลหรือกิจการที่เกี่ยวข้องกัน  

ข. จ านวนเงินของยอดคงค้าง รวมถึงภาระผูกพัน และข้อก าหนด และเงื่อนไข 
รวมถึงหลักประกัน (ถ้ามี) และลักษณะของสิ่งตอบแทนที่จะใช้ในการช าระยอดคงค้างดังกล่าว และ
รายละเอียดของการค้าประกันที่ให้หรือได้รับ 
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ค. ค่าเผื่อหนี้สงสัยจะสูญที่เกี่ยวข้องกับจ านวนเงินของยอดคงค้าง และ 

ง. หนี้สูญหรือหนี้สงสัยจะสูญที่รับรู้เป็นค่าใช้จ่ายในระหว่างงวดที่เกิดข้ึนจาก
บุคคลหรือกิจการที่เกี่ยวข้องกัน 

(5) กิจการต้องเปิดเผยจ านวนเงินค่าบริการด้านผู้บริหารสาคัญที่จ่ายให้กิจการบริหาร
ที่แยกต่างหาก 

(6) ในการเปิดเผยข้อมูลกิจการต้องเปิดเผยข้อมูลแยกจากกันตามแต่ละประเภทได้แก่  

บริษัทใหญ่ กิจการซึ่งมีการควบคุมร่วมใน หรือกิจการที่มีอิทธิพลอย่างมีนัยสาคัญเหนือกิจการ บริษัท
ย่อย บริษัทร่วม การร่วมค้าที่กิจการเป็นผู้ลงทุนการร่วมค้า ผู้บริหารสาคัญของกิจการหรือของบริษัท
ใหญ่ และบุคคลหรือกิจการที่เกี่ยวข้องกันอื่นๆ 

(7) ตัวอย่างของรายการกับบุคคลหรือกิจการที่เกี่ยวข้องกันที่กิจการต้องเปิดเผย 

ก. การซื้อหรือขายสินค้า (ไม่ว่าจะเป็นสินค้าส าเร็จรูปหรือไม่) 

ข. การซื้อหรือขายอสังหาริมทรัพย์หรือสินทรัพย์อื่น 

ค. การให้หรือรับบริการ 

ง. การมีสัญญาเช่าหรือให้เช่า 

จ. รายการโอนหรือรับโอนงานวิจัยและพัฒนา 

ฉ. รายการโอนหรือรับโอนสิทธิที่เกิดข้ึนภายใต้สัญญาการให้หรือใช้สิทธิ 

ช. รายการโอนหรือรับโอนที่เกิดข้ึนภายใต้ข้อตกลงการจัดการทางการเงิน (รวมถึง
การกู้ยืมและการระดมทุนจากผู้ถือหุ้นที่ท าในรูปของเงินสดหรือในรูปแบบอื่น) 

ซ. การค้าประกันหรือการใช้หลักประกัน 

ฌ. ภาระผูกพันในการกระท าอย่างใดอย่างหนึ่งในกรณีที่มีเหตุการณ์ที่ระบุเกิดข้ึน
หรือไม่เกิดข้ึนในอนาคต รวมถึงสัญญาที่มีผลบังคับแล้ว (ไม่ว่าจะมีการรับรู้หรือไม่) และ 
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ญ. การช าระหนี้สินแทนกิจการ หรือการที่กิจการช าระหนี้สินแทนบุคคลหรือ
กิจการที่เกี่ยวข้องกัน  
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บทท่ี 4 
มาตรการทางกฎหมายในการก ากับการท าธุรกรรมระหว่างบริษัทประกันภัยกับบุคคลท่ีเกีย่วข้อง

ของต่างประเทศ 

4.1 มาตรฐานการก ากับธรุกิจประกันภัยระหว่างประเทศ (Insurance Core Principles : ICPs) 

 4.1.1 สมาคมผู้ก ากับธุรกิจประกันภัยนานาชาติ 

 สมาคมผู้ ก ากับ ธุรกิจประกันภัยนานาชาติ  ( International Association Insurance 
Supervisors :IAIS) เป็นองค์กรระหว่างประเทศ ที่ท าหน้าที่ส่งเสริม พัฒนา สร้างความเป็นธรรม 
ปลอดภัย ให้ตลาดการประกันภัยของโลกมีความมั่นคง เพื่อให้เกิดประโยชน์และเป็นการคุ้มครอง  
ผู้เอาประกันภัย รวมทั้งเป็นการส่งเสริมความมั่นคงของระบบการเงินของโลก176 ได้พัฒนาหลักเกณฑ์ 
มาตรฐาน และแนวทางเพื่อส่งเสริมการพัฒนา ของประเทศต่างๆ ทั่วโลก เกี่ยวกับการก ากับ 
การประกันภัยที่ โดยมีวัตถุประสงค์ในการพัฒนากรอบการก ากับการประกันภัย โดยก าหนดมาตรฐาน
และแนวทางของการประเมินการก ากับการประกันภัยของประเทศต่างๆ 

 4.1.2 หลักเกณฑเ์รื่องการก ากบัการท าธุรกรรมกับบุคคลท่ีเกี่ยวข้อง 

 สมาคมผู้ก ากับดูแลธุรกิจประกันภัยนานาชาติ ( IAIS) ได้วางหลักเกณฑ์ เรื่อง ความเพียงพอ
ของเงินทุน และความสามารถในการช าระหนี้ของบริ ษัทประกันภัย ว่าในกรณีพิจารณา 
เรื่องความเพียงพอของเงินทุน และความสามารถที่จะช าระหนี้ ส าหรับกลุ่มธุรกิจประกันภัย  
ควรพิจารณาถึงการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องด้วย 177 โดยสมาคมผู้ก ากับธุรกิจประกันภัย  
ได้ออกหลักเกณฑ์เพื่อเป็นแนวทางให้กับผู้ก ากับดูแลธุรกิจประกันภัยทั่วโลก ในการวางมาตรฐานการ
ก ากับดูแลธุรกิจประกันภัยในประเทศของตน ในเรื่องการก ากับการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้อง 
อยู่ในหลักเกณฑ์ Insurance Core Principle ข้อ 23 เรื่อง การก ากับแบบรวมกลุ่ม178  

                                            

 176 International Association Insurance Supervisors, About IAIS [ online] , 28 February 2016.  Source: 
http://www.iaisweb.org/home. 

 177  International Association of Insurance Supervisors ( IAIS) .  A Core Curriculum for Insurance 
Supervisors: ICP 17: Group-wide Supervision Basic-level Module (2006): 17. 

 178 หลักเกณฑ์ Insurance Core Principle (ปี 2015) ข้อ 23 เรื่อง การก ากับแบบรวมกลุ่ม พัฒนาต่อจากหลักเกณฑ์ 
Insurance Core Principle (ปี 2011) ข้อ 17  
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 วัตถุประสงค์ของการก ากับแบบรวมกลุ่ม คือ ในการประกอบธุรกิจของธุรกิจประกันภัยที่มี
ลักษณะเป็นกลุ่มธุรกิจท าให้เกิดความเสี่ยงหลายชนิดกับบริษัทประกันภัยและกลุ่มธุรกิจ รวมทั้งความเสี่ยง
ที่เกิดข้ึนต่อความเพียงพอของเงินทุนและความสามารถในการช าระหนี้ของบริษัทประกันภัย179  

 ในการก ากับเรื่องความสามารถในการช าระหนี้ของบริษัทประกันภัยที่มีลักษณะกลุ่มเช่นน้ี  
มีความจ าเป็นต้องพิจารณาถึงความเสี่ยงทั้งหมดที่เกิดข้ึนกับบริษัทประกันภัยที่เป็นส่วนหนึ่งของ 
กลุ่มธุรกิจดังกล่าว  

 มาตรการหนึ่ง คือ มาตรการก ากับแบบรวมกลุ่ม คือ การก ากับการท าธุรกรรมที่เกิดข้ึน
ระหว่างนิติบุคคลในกลุ่มกับบริษัทประกันภัย  การก ากับดูแลในการท าธุรกรรมของบริษัทประกันภัย
เช่นนี้เป็นการก ากับตรวจตราการท าธุรกรรมของบริษัทประกันภัย โดยขอบเขตของตัวบุคคลที่
เกี่ยวข้องที่มุ่งก ากับประกอบไปด้วย บุคคลที่เกี่ยวข้องกับบริษัทประกันภัยที่เป็นนิติบุคคล และที่เป็น
บุคคลธรรมดา 

 การก ากับการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้อง ผู้ก ากับดูแลต้องดูแลว่าธุรกรรมที่ท าระหว่าง
บริษัทประกันภัยกับบุคคลที่เกี่ยวข้องนั้นกระท าอย่างเหมาะสม โดยเฉพาะอย่างยิ่งการท าธุรกรรม
ภายในกลุ่มธุรกิจประกันภัยหรือกลุ่มธุรกิจทางการเงิน หลักเกณฑ์หนึ่งที่มีการน ามาใช้ในการก ากับ
การท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องดังกล่าว คือ ในการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องจะต้อง
ด าเนินการที่เหมือนกับการท าธุรกรรมกับบุคคลที่ไม่เกี่ยวข้อง (Arm’s length) โดยต้องให้บุคคลที่
ไม่ใช่คณะกรรมการบริหาร หรือคณะกรรมการในการก ากับดูแล หรือผู้ตรวจสอบภายใน ควรเป็น  
ผู้ตรวจสอบธุรกรรมดังกล่าวนี้180  

 นอกจากนี้ หน่วยงานก ากับดูแลการมีความจ าเป็นต้องรับทราบข้อมูลของธุรกรรม และ
ปริมาณของธุรกรรมดังกล่าว โดยการก าหนดให้บริษัทประกันภัยหรือกลุ่มธุรกิจของบริษัทประกันภัย 
รายงานธุรกรรมที่ท ากับบุคคลที่เกี่ยวข้องที่มีลักษณะนัยส าคัญ โดยการก าหนดขอบเขตเชิงปริมาณ
หรือคุณลักษณะของธุรกรรมที่ต้องรายงาน (Thresholds)181 

 ประเทศส่วนใหญ่ได้ก าหนดข้อห้ามหรือก าหนดข้อจ ากัดอย่างเข้มงวดในการท าธุรกรรมใดๆ 
ที่เกิดข้ึนระหว่างบริษัทประกันภัยกับบุคคลธรรมดาหรือนิติบุคคลที่มีความเช่ือโยงกับเจ้าของหรือ

                                            
179 Ibid, 10. 

 180 Ibid, 21.  

 181 Ibid, 22. 
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ผู้บริหารระดับสูงของบริษัทประกันภัย นอกจากนี้ ยังก าหนดกรอบในการท าธุรกรรมกับบุคคลที่
เกี่ยวข้องดังกล่าว ว่าจะต้องท าภายใต้เงื่อนไขและราคาตลาดตามปกติ โดยการเข้าท าสัญญาต้อง
กระท าเพื่อประโยชน์สูงสุดของบริษัทประกันภัยและผู้เอาประกันภัย182 

 

4.2 ประเทศแคนาดา 

 กฎหมายประกันภัยของประเทศแคนาดาบัญญัติหลักเกณฑ์การก ากับการท าธุรกรรมระหว่าง
บริษัทประกันภัยกับบุคคลที่เกี่ยวข้องไว้เป็นการเฉพาะ183 โดยอยู่ในหมวดการแสวงผลประโยชน์ให้แก่
ตนเอง (Self-Dealing)184 บทบัญญัติแห่งกฎหมายดังกลา่วก าหนดหลกัเกณฑ์ครอบคลมุทั้งเรือ่งบคุคล
ที่เกี่ยวข้องไว้อย่างชัดเจนและมีความละเอียด โดยบัญญัติค าจ ากัดความของการท าธุรกรรมกับบุคคล
ที่เกี่ยวข้อง185 บัญญัติข้อห้ามบริษัทประกันภัยท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้อง186 บัญญัติชนิดหรือ
ประเภทของธุรกรรมที่ท ากับบุคคลที่เกี่ยวข้องที่บริษัทประกันภัยสามารถกระท าได้187 บัญญัติ
หลักเกณฑ์การอนุมัติของคณะกรรมการบริษัทในการเข้าท าธุรกรรมบางประเภท188  

 เมื่อพิจารณาวัตถุประสงค์ของกฎหมายประกันภัยของแคนาดา พบว่ากฎหมายมีเจตนารมณ์
เพื่อต้องการคุ้มครองผู้เอาประกันภัย189 ในรูปแบบของการก าหนดข้อห้ามการท าธุรกรรมระหว่าง
สถาบันการเงิน รวมทั้งบริษัทประกันภัย กับบุคคลที่อยู่ในต าแหน่งที่มีอิทธิพล หรืออ านาจควบคุม 
ของสถาบันการเงินนั้น หลักเกณฑ์นี้บัญญัติข้ึนมาเพื่อป้องกันการแสวงหาประโยชน์ให้ตนเอง  

                                            
182  International Association of Insurance Supervisors ( IAIS) .  A Core Curriculum for Insurance 

Supervisors: ICP 17: Group-wide Supervision Basic-level Module (2006): 4. 

183 Insurance Companies Act of Canada   

184 Ibid., Part XI Self-dealing 

185 Ibid., section 520 

186 Ibid., section 520 (1) 

187 Ibid., section 522 

188 Ibid., section 530 

189 James E. Fordyce and Mara L. Nickerson, "An Overview of Legal Developments in the Banking and 
Financial Services Industry in Canada," International Lawyer (ABA) 1991, 25 (Summer 1991): 362-363. . 
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(Self-Dealing) ซึ่งได้อธิบายขยายความไปถึงธุรกรรมการซื้อบริการ และทรัพย์สิน จากบุคคลที่
เกี่ยวข้อง รวมทั้งการกู้ยืมเงิน และการลงทุนของสถาบันการเงิน โดยกล่าวสรุปได้ดังนี ้

 

4.2.1 นิยามของบุคคลท่ีเกี่ยวข้อง 

กฎหมายบริษัทประกันภัยของประเทศแคนาดา ก าหนดนิยามบุคคลที่เกี่ยวข้องกับบริษัท
ประกันภัย ว่าให้หมายความถึง190 

(1) บุคคลผู้มีผลประโยชน์จากการถือหุ้นของบริษัทประกันภัยในจ านวนที่มีนัยส าคัญ  

(2) กรรมการหรือเจ้าหน้าที่ระดับสูงของบริษัทประกันภัย หรือผู้กระท าหน้าที่ดังกล่าวในนิติ
บุคคลที่มีอ านาจควบคุมบริษัทประกันภัย 

(3) คู่สมรส หรือบุตรผู้ซึ่งมีอายุต่ ากว่า 18 ปี ของบุคคลตาม (1) หรือ (2) 

(4) นิติบุคคลที่มีอ านาจควบคุมบุคคลตาม (1) ถึง (3)  

(5) นิติบุคคลที่บุคคลที่ถูกควบคุมโดยบุคคลตาม (1) ถึง (3) 

(6) นิติบุคคลที่บุคคลผู้ซึ่งมีอ านาจในการควบคุมบริษัทมีการลงทุนที่มีนัยส าคัญกับบริษัท
ประกันภัย 

(7) นิติบุคคลซึ่งคู่สมรส หรือบุตรผู้ซึ่งมีอายุต่ ากว่า 18 ปี ของบุคคลผู้ซึ่งมีอ านาจควบคุม
บริษัทมีการลงทุนที่มีนัยส าคัญกับบริษัทประกันภัย 

ทั้งนี้ กฎหมายดังกล่าวก าหนดข้อยกเว้น กรณีหากบริษัทที่ถือหุ้นของบริษัทประกันภัยใน
จ านวนที่มีนัยส าคัญเป็นบริษัทโฮลดิ้งต่างประเทศจะไม่นับเป็นบุคคลที่เกี่ยวข้องกับบริษัทประกันภัย 
ตามข้อ (1)191  

นอกจากนี้ ยังก าหนดนิยามบุคคลที่เกี่ยวข้องรวมไปถึงบุคคลผู้ควบคุมซึ่งมีผลประโยชน์ทั้ง
ทางตรงและทางอ้อมในธุรกรรมที่บริษัทประกันภัยท า หรือมีความสัมพันธ์กับบริษัทประกันภัยหรือมี

                                            
190 Insurance Companies Act of Canada , section 518 

191 Ibid., section 518 (3) 
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ความสัมพันธ์กับบุคคลที่เกี่ยวข้องกับบริษัทประกันภัย และยังบัญญัติให้หมายความรวมถึง บุคคลซึ่ง
เป็นคู่สัญญาหรือบันทึกความตกลงหรือบันทึกความเข้าใจซึ่งเป็นบุคคลที่เป็นบริษัท Holding 
ต่างประเทศ  

 

4.2.2 นิยามการท าธุรกรรมกับบุคคลท่ีเกีย่วข้อง192 

กฎหมายบัญญัตินิยามของธุรกรรมในความหมายของธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องกับบริษัท
ประกันภัยให้หมายความรวมถึง 

(1) การค้ าประกันบุคคลที่เกี่ยวข้อง  

(2) การลงทุนในหลักทรัพย์ของบุคคลที่เกี่ยวข้อง 

(3) การได้รับหลักประกันหรือได้รับเงินกู้จากบุคคลที่สามหรือบุคคลที่เกี่ยวข้อง 

(4) การรับผลประโยชน์ในหลักทรัพย์ของบุคคลที่เกี่ยวข้อง 

(5) การก่อให้บริษัทประกันภัยได้รับการประภัยต่อโดยบุคคลที่เกี่ยวข้องโดยไม่เป็นไปตาม
นโยบายการจัดการความเสี่ยงของบริษัทประกันภัย 

 

4.2.3 ข้อห้ามการท าธุรกรรมกับบุคคลท่ีเกี่ยวข้อง193 

กฎหมายก าหนดห้ามบริษัทประกันภัยท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้อง ซึ่งรวมทั้งห้ามท า
ธุรกรรมดังกล่าวผ่านบริษัทลูกที่มีบริษัทประกันภัยมีอ านาจควบคุมด้วย 194 เว้นแต่จะเข้าข้อยกเว้น
ตามที่กฎหมายบัญญัติ 

 

                                            
192 Ibid., section 522 

193 Ibid., section 522 

194 Ibid., section 521 (2) 
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4.2.4 ธุรกรรมกับบุคคลท่ีเกี่ยวข้องท่ีกฎหมายอนุญาตให้สามารถกระท าได้ 

กฎหมายบัญญัติให้บริษัทประกันภัยท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องได้ หลายกรณี สรุปได้
ดังนี้ 195 

(1) มูลค่าของธุรกรรมเป็นจ านวนน้อย หรือไม่มีนัยส าคัญกับบริษัทประกันภัย ซึ่งก าหนด
ลักษณะเงื่อนไขของธุรกรรมดังกล่าวโดยคณะกรรมการตรวจสอบการด าเนินการ (Conduct Review 
Committee) ของบริษัทประกันภัย และได้รับการอนุมัติจากองค์กรผู้ก ากับดูแลธุรกิจประกันภัย 

(2) บริษัทประกันภัยสามารถประกันภัยต่อกับบุคคลที่เกี่ยวข้องได้โดยบริษัทประกันภัยต้อง
ปฏิบัติตามนโยบายการจัดการความเสี่ยงของบริษัทประกันภัย  

(3) บริษัทประกันภัยสามารถกู้ยืมเงิน หรือค้ าประกันบุคคลที่เกี่ยวข้องกับบริษัทประกันภัย 
หรือรับหลักประกัน หรือได้รับเงินกู้ยืมจากบุคคลที่เกี่ยวข้องเมื่อเข้ากรณี196 

 (ก) เงินกู้หรือการค้ าประกันมีการประกันเต็มจ านวนโดยหลักทรัพย์หรือ 
การรับประกันโดยรัฐบาล 

 (ข) เงินกู้ที่ ได้รับอนุญาตตามมาตรา 469 ซึ่งท าสัญญากู้กับบุคคลที่ เกี่ยวข้อง 
ที่เป็นบุคคลธรรมดาซึ่งมีหลักประกันการจ านองเป็นที่อยู่อาศัยของบุคคลที่เกี่ยวข้องนั้น 

(4) การซื้อทรัพย์สิน ซึ่งก าหนดว่า บริษัทสามารถซื้อ หรือได้รับทรัพย์สินต่อไปนี้ จากบุคคล 
ที่เกี่ยวข้อง ในกรณี197 

 (ก) หลักทรัพย์ที่มีการค้ าประกันโดยรัฐบาล 

 (ข) ทรัพย์สินที่มีการประกันเต็มจ านวนโดยหลักทรัพย์ที่รับประกันโดยรัฐบาล 

 (ค) สินค้าที่ใช้ในการด าเนินกิจการตามปกติของบริษัทประกันภัย 

                                            
195 Ibid., section 523 

196 Ibid., section 525 

197 Ibid., section 527 (1) 
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(5) ธุรกรรมการขายทรัพย์สิน198  

กฎหมายก าหนดว่าบริษัทประกันภัยสามารถขายทรัพย์สินให้แก่บุคคลที่เกี่ยวข้องได้หากมี
การจ่ายเป็นเงินสดเต็มจ านวนและมีตลาดที่มีการเคลื่อนไหวส าหรับทรัพย์สินน้ัน  

(6) ธุรกรรมเกี่ยวกับทรัพย์สินที่ท ากับสถาบันการเงิน 

กฎหมายก าหนดว่าบริษัทประกันภัยสามารถท าธุรกรรมรับหรือจ าหน่ายทรัพย์สินกับบุคคลที่
เกี่ยวข้องที่เป็นสถาบันการเงินได้ เมื่อเป็นการด าเนินธุรกิจตามปกติและได้รับความเห็นชอบจาก
หน่วยงานก ากับดูแลธุรกิจประกันภัยเป็นลายลักษณ์อักษร 

(7) ธุรกรรมเกี่ยวกับทรัพย์สินในการปรับโครงสร้างหนี้  

กฎหมายก าหนดว่าบริษัทประกันภัยสามารถท าธุรกรรมรับหรือจ าหน่ายทรัพย์สินกับบุคคลที่
เกี่ยวข้อง หากธุรกรรมนั้นเป็นส่วนหนึ่งหรือเป็นธุรกรรมที่เป็นการปรับโครงสร้างหนี้ของบริษัท
ประกันภัย ต่อเมื่อได้รับความเห็นชอบจากหน่วยงานก ากับดูแลธุรกิจประกันภัยเป็นลายลักษณ์อักษร 

(8) ธุรกรรมเช่าหรือให้เช่าทรัพย์สิน 

บริษัทประกันภัยสามารถเช่าทรัพย์สินจากบุคคลที่เกี่ยวข้องในกรณีการด าเนินธุรกิจปกติของ
บริษัท หรือ ให้บุคคลที่เกี่ยวข้องเช่าหากมีการจ่ายค่าเช่าเป็นเงินสด 

(9) ธุรกรรมบริการ 

บริษัทประกันภัยสามารถเข้าท าธุรกรรมรับการบริการจากบุคคลที่เกี่ยวข้องต่อเมื่อ 

 (ก) ธุรกรรมที่ท าน้ันท าเป็นลายลักษณ์อักษร และเมื่อเป็นการใช้สอยในการด าเนิน
กิจการตามปกติของบริษัท 

 (ข) ธุรกรรมที่ท ามีข้อสัญญาอย่างเดียวกับที่ท ากับบุคคลทั่วไปและเพื่อใช้ในการ
ด าเนินธุรกิจตามปกติของบริษัท 

                                            
198 Ibid., section 527 (2) 
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 (ค) ธุรกรรมที่ท านั้นท าเป็นลายลักษณ์อักษร และท ากับสถาบันการเงิน หรือกับ 
นิติบุคคลที่บริษัทได้รับอนุญาตให้ลงทุนได้ 

 (ง) ธุรกรรมที่ท านั้นเป็นการเช่ือมโยงเครือข่ายกับบริการที่ถูกเตรียมโดยบริษัท หรือ
สถาบันการเงินหรือนิติบุคคล  

4.2.5 ข้อก าหนดของข้อตกลงและเง่ือนไขของธุรกรรมท่ีท ากับบุคคลท่ีเกี่ยวข้อง 

กฎหมายก าหนดว่า ธุรกรรมที่บริษัทประกันภัยท ากับบุคคลที่เกี่ยวข้องของบริษัทประกันภัย
จะต้องมีข้อตกลงและเงื่อนไขที่เป็นประโยชน์กับบริษัทประกันภัย โดยเป็นข้อตกลงและเงื่อนไขตาม
ตลาด199 ทั้งนี้ กฎหมายได้ก าหนดความหมายของค าว่าข้อตกลงและเงื่อนไขตามตลาด หมายความว่า  

(ก) ในกรณีที่บริษัทประกันภัยให้บรกิาร หรือให้กู้ยืมเงิน แก่สาธารณะ ในทางการค้าปกติของ
บริษัท โดยธุรกรรมมีข้อตกลงและเงื่อนไขตามตลาดไม่มากกว่า หรือเป็นประโยชน์น้อยกว่าข้อตกลง
และเงื่อนไขตามตลาดที่เสนอต่อสาธารณะในการประกอบธุรกิจตามปกติดังกล่าว และ  

(ข) ในกรณีของธุรกรรมต่างๆ  

1. กรณีข้อตกลงและเงื่อนไขตามตลาด รวมทั้ง ข้อตกลงและเงื่อนตามตลาดที่เกี่ยวกับ
ราคา ค่าเช่า หรืออัตราดอกเบี้ย ที่มีความสมเหตุสมผล ตามที่ถูกคาดหมายให้ใช้กับธุรกรรมลักษณะ
เดียวกันในตลาดแบบเปิดภายใต้ข้อก าหนดของเงื่อนไขของธุรกรรมที่ยุติธรรม ระหว่างคู่สัญญา  
ในระดับเดียวกับกรณีที่ท ากับบุคคลอื่นที่ไม่ใช่บุคคลที่เกี่ยวข้องและปฏิบัติอย่างรอบคอบ ที่มีความรู้ 
และมีเจตนา หรือ  

2. กรณีที่ธุรกรรมที่ไม่เป็นไปอย่างสมเหตุสมผลในตลาดแบบเปิดระหว่างคู่สัญญาที่ท ากับ
บุคคลที่ไม่เกี่ยวข้องกับบริษัท ข้อตกลงและเงื่อนไข ที่มีความสมเหตุสมผลต่อบริษัทประกันภัยด้วย
การมีมูลค่ายุติธรรม ไม่ว่าในสถานการณ์ใดๆ และกระท าโดยคู่สัญญาที่ปฏิบัติอย่างรอบคอบ  
ที่มีความรู้ และมีเจตนา 

กฎหมายดังกล่าวก าหนดยกเว้นที่บริษัทประกันภัยสามารถท าธุรกรรมกับบุคคลที่
เกี่ยวข้องตามที่ก าหนด นอกเหนือไปจากหลักเกณฑ์ที่ก าหนดไว้ในกรณีทั่วไปได้ ในกรณีดังนี้   

                                            
199 Ibid., section 534 (1) 
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1. การให้เงินกู้แก่เจ้าหน้าที่ระดับสูงของบริษัท ที่มีข้อตกลงและเงื่อนไขที่เป็นประโยชน์
ต่อเจ้าหน้าที่ระดับสูง มากกว่าบริษัท โดยได้รับการอนุมัติจากคณะกรรมการตรวจสอบของบริษัท200 

2. บริษัทสามารถให้กู้ยืมเงิน แก่คู่สมรสของเจ้าหน้าที่ระดับสูงของบริษัทด้วยข้อตกลง
และเงื่อนไขที่เป็นประโยชน์มากกว่าข้อตกลงและเงื่อนไขตามตลาด ถ้าข้อตกลงและเงื่อนไขดั งกล่าว
ได้รับการอนุมัติจากคณะกรรมการตรวจสอบของบริษัท201 

3. บริษัทสามารถเสนอการให้บริการทางการเงิน ที่นอกเหนือจากเงินกู้และการค้ าประกนั 
แก่ผู้บริหารระดับสูงของบริษัท หรือคู่สมรสของผู้บริหารระดับสูงของบริษัท  หรือบุตรที่อายุต่ ากว่า 
18 ปี ของผู้บริหารระดับสูงของบริษัท ด้วยข้อตกลงและเงื่อนไขที่เป็นประโยชน์มากกว่าข้อตกลงและ
เงื่อนไขตามตลาดได้ ในกรณี202  

(ก) เป็นการให้บริการทางการเงินโดยบริษัทแก่พนักงานชองบริษัท ด้วยข้อตกลงและ
เงื่อนไขที่เป็นประโยชน์ และ 

(ข) คณะกรรมการตรวจสอบของบริษัทได้อนุมัติการกระท าการในการให้บริการทาง
การเงิน ที่มีข้อตกลงและเงื่อนไขที่เป็นประโยชน์แก่ผู้บริหารระดับสูงของบรษัิท หรือคู่สมรส หรือบุตร
ที่มีอายุต่ ากว่า 18 ปี ของผู้บริหารระดับสูงดังกล่าว 

 

4.2.6 ธุรกรรมท่ีต้องได้รับการอนมุัติจากคณะกรรมการบรษิัท 

 ธุรกรรมบางประเภท กฎหมายก าหนดให้ต้องได้รับมติที่ประชุมคณะกรรมการบริษัทด้วย
คะแนนเสียงสองในสาม203 ได้แก่ 

 (1) ให้ หรือ รับหลักประกัน หรือรับเงินกู้จากบุคคลที่เกี่ยวข้อง รวมทั้ง Margin Loan  

 (2) ค้ าประกันบุคคลที่เกี่ยวข้อง 

                                            
200 Ibid., section 529 (4) 

201 Ibid., section 529 (5) 

202 Ibid., section 529 (6) 

 203 Ibid., section 530 
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 (3) ก่อการลงทุนในหลักทรัพย์ของบุคคลที่เกี่ยวข้อง   

  

4.2.7 การเปิดเผยข้อมูลและแจ้งหน่วยงานกับกับดูแลธุรกิจประกันภัย 

กรณีที่บริษัทประกันภัยมีเหตุอันเช่ือว่าคู่สัญญาอีกฝ่ายหนึ่งเป็นบุคคลที่เกี่ยวข้องกับบริษัท 
บริษัทต้องให้คู่สัญญาดังกล่าวเปิดเผยข้อมูลเต็มรูปแบบเป็นลายลักษณ์อักษรถึงผลประโยชน์ที่
เกี่ยวข้อง หรือความสัมพันธ์ ทั้งโดยตรงและโดยอ้อมที่มีกับบริษัทประกันภัย204 

 

4.2.8 มาตรการทางกฎหมายเมื่อมีการท าธุรกรรมโดยฝา่ฝืนข้อห้ามของกฎหมาย 

บริษัทประกันภัยหรือหน่วยงานก ากับดูแลธุรกิจประกันภัยอาจยื่นต่อศาลเพื่อให้สั่งยับยั้ง
ธุรกรรมนั้นช่ัวคราว หรือเพื่อขอให้ศาลก าหนดการเยียวยาที่เหมาะสม ซึ่งรวมทั้งการขอให้ศาลสั่งให้
บุคคลที่เกี่ยวข้องจ่ายผลประโยชน์หรือก าไรที่ได้รับจากการท าธุรกรรม หรือสั่งให้กรรมการ หรือ
เจ้าหน้าที่ระดับสูงผู้อนุมัติการท าธุรกรรมชดใช้ความเสียหายและการสูญเสียที่เกิดข้ึนกับบริษัท
ประกันภัย205 จากการพิจารณากฎหมายประกันภัยของประเทศแคนาดาดังกล่าว แสดงให้เห็นว่า 
กฎหมายดังกล่าวได้มีการก ากับการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องไว้อย่างละเอียด โดยได้ก าหนดบท
นิยามความหมายของบุคคลที่เกี่ยวข้อง ลักษณะของธุรกรรมที่ท ากับบุคคลที่เกี่ยวข้อง ข้อก าหนดว่า
ธุรกรรมใดท าได้ และท าไม่ได้ ก าหนดให้ในการท าธุรกรรมบางประเภทต้องได้รับการอนุมัติจาก
คณะกรรมการบริษัท คณะกรรมการตรวจสอบ และหน่วยงานก ากับดูแลธุรกิจประกันภัย และก าหนด
หน้าที่ในการเปิดเผยข้อมูลในการเข้าท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้อง และก าหนดมาตรการทาง
กฎหมายเมื่อมีการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องที่ฝ่าฝืนบทบัญญัติของกฎหมาย  

 

                                            
204 Ibid., section 537 (1) 

205 Ibid., section 539 (1) 
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4.3 กรอบแนวทางการก ากับ Directive 2009/138/EC (Solvency II) ของสหภาพยุโรป 

 Directive 2009/138/EC (Solvency II) ได้ก าหนดกรอบการก ากับดูแลธุรกิจประกันภัย ใน
เรื่องการก ากับการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้อง ในหัวข้อการก ากับธุรกรรมที่ท าภายในกลุ่มบริษัท 
(Intragroup Transaction) ซึ่งมีสาระส าคัญของการก ากับการท าธุรกรรมระหว่างบริษัทประกันภัย
กับบุคคลที่เกี่ยวข้อง ที่เป็นบุคคลธรรมดาและนิติบุคคล ที่มีความสัมพันธ์กับบริษัทประกันภัยอย่างมี
นัยส าคัญ โดยมีรายละเอียดดังนี้  

 

4.3.1 สถานะทางกฎหมายของ Directive 2009/138/EC (Solvency II) 

Directive 2009/138/EC (Solvency II) มีสถานะเป็นกฎหมายประเภทหนึ่งของสหภาพ
ยุโรป มีลักษณะก าหนดให้ประเทศสมาชิกมีหน้าที่ต้องกระท าการด้วยการน ามาตรการต่างๆ ที่บัญญัติ
ใน Directives ไปจัดท าเป็นกฎหมายภายในของประเทศสมาชิก โดยที่ยังให้อิสระประเทศสมาชิก
เลือกวิธีการต่างๆ ตามกรอบหลักเกณฑ์ที่บัญญัติไว้ เพื่อให้บรรลุวัตถุประสงค์ที่ก าหนดใน Directive 
ดังกล่าว และก าหนดระยะเวลาสิ้นสุดให้ด าเนินการ โดยปกติภายใน 2 ปี206  

 

 4.3.2 วัตถุประสงคข์องการก ากบัการก าธุรกรรมท่ีท ากบับคุคลท่ีเกี่ยวข้อง   

 หลักเกณฑ์การก ากับดูแล Solvency II ได้ก าหนดวัตถุประสงค์ของการก ากับดูแลการ 
ท าธุรกรรมที่บริษัทประกันภัยท ากับบุคคลที่เกี่ยวข้อง207 อธิบายว่า ธุรกรรมที่ท าภายในกลุ่มบริษัท 
สามารถส่งผลกระทบต่อสถานะทางการเงิน (Financial Position)  ของบริษัทประกันภัย หรือ บริษัท
ประกันภัยต่อ ผู้มีอ านาจก ากับดูแลธุรกิจประกันภัยควรเข้าก ากับดูแลเรื่องดังกล่าว โดยพิจารณาถึง
ธรรมชาติของความสัมพันธ์ระหว่างนิติบุคคลที่อยู่ภายใต้การก ากับดูแล กับนิติบุคคลที่ไม่อยู่ภายใต้
การก ากับดูแล รวมทั้ง บริษัทโฮลดิ้งที่ถือหุ้นในธุรกิจประกันภัย และบริษัทโฮลดิ้งที่ถือหุ้นทั้งในธุรกิจ
ประกันภัยและธุรกิจอื่นๆ แบบผสมผสานกัน และเข้าก าหนดมาตรการที่เหมาะสม  ในการก ากับ  

                                            
206 European Union, Types of EU law [Online] 18 December 2017. Available from 

https://ec.europa.eu/info/law/law-making-process/types-eu-law_en 

207 DIRECTIVE 2009/138/EC (Solvency II), (109)  
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การท าธุรกรรมภายในกลุ่มบริษัท ในระดับของบริษัทประกันภัยหรือประกันภัยต่อ เมื่อความสามารถ
ในการช าระหนี้ของบริษัทประกันภัยก าลังตกอยู่ในอันตราย   

 

 4.3.3 นิยามของธุรกรรมท่ีท าภายในกลุม่บริษัท  

 เกณฑ์การก ากับดูแล Solvency II ได้ก าหนดนิยามของธุรกรรมที่ท าภายในกลุ่มบริษัท 208 
หมายความว่า ธุรกรรมใดๆ ที่ท าโดยบริษัทประกันภัยหรือบริษัทประกันภัยต่อ ไม่ว่าจะทางตรงหรือ
ทางอ้อม กับบริษัทที่อยู่ภายในกลุ่มบริษัทเดียวกันหรือที่ท ากับบุคคลธรรมดา หรือที่ท ากับบุคคลตาม
กฎหมาย ที่มีความเช่ือมโยงกับบริษัทประกันภัยภายในกลุ่ม ด้วยความเช่ือมโยงแบบใกล้ชิด เพื่อการ
ปฏิบัติตามภาระผูกพัน ไม่ว่าจะโดยมีสัญญาหรือไม่ก็ตาม และไม่ว่าจะมีการจ่ายเงินหรือไม่ก็ตาม 

 ก าหนดนิยาม ของการเช่ือมโยงอย่างใกล้ชิด หมายความว่า สถานการณ์ที่บุคคลตั้งแต่สองคน
ข้ึนไป ไม่ว่าจะเป็นบุคคลธรรมดาหรือนิติบุคคล ถูกเช่ือมโยงกันด้วยการควบคุม หรือการมีส่วนร่วม 
หรือสถานการณ์ที่บุคคลตั้งแต่สองคนข้ึนไป ไม่ว่าจะเป็นบุคคลธรรมดาหรือนิติบุคคล ถูกเช่ือมโยง
อย่างถาวรกับบุคคลเดียวกันนี้ ด้วยการควบคุมความสัมพันธ์  

 ก าหนดนิยามของการควบคุม หมายความว่า ความสัมพันธ์ระหว่างบริษัทแม่ และบริษัทลูก 
ตามที่ก าหนดใน Article 1 ของ Directive 83/349/EEC หรือความสัมพันธ์ที่เหมือนกันระหว่าง
บุคคลธรรมดาหรือนิติบุคคลกับบริษัท  

 Article 1 ของ Directive 83/349/EEC ก าหนดลักษณะของการเป็นบริษัทแม่ คือเป็นผู้มี
สิทธิในการออกเสียงส่วนใหญ่จากการถือหุ้นในบริษัทลูก หรือเป็นผู้มีสิทธิในการแต่งตั้ง หรือถอดถอน 
สมาชิกของส่วนงานการบริหาร การจัดการ หรือก ากับ ของบริษัทลูก และรวมทั้งผู้ถือหุ้นหรือสมาชิก
ของบริษัทลูกดังกล่าว หรือเป็นผู้มีสิทธิในการใช้อิทธิพลส าคัญ เหนือบริษัทลูก ของผู้ ถือหุ้น 
หรือสมาชิกของนิติบุคคลนั้น เพื่อชักน าให้เข้าท าสัญญาหรือข้อตกลงหรือความเข้าใจกับบริษัท หรือ
เป็นผู้ถือหุ้นของบริษัทลูก ที่มีอ านาจควบคุมแต่เพียงผู้เดียว ซึ่งสิทธิในการออกเสียงในบริษัทลูก 
เพื่อที่จะเข้าท าข้อตกลงกับผู้ถือหุ้นคนอื่น หรือกับสมาชิกอื่น ของบริษัทลูก  

                                            
208 Ibid., Section 3 Definitions Article 13 Definitions (19)  
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 ก าหนดนิยามของการถือหุ้นใหญ่ หมายความว่า กรณีที่ถือหุ้นที่มีสิท ธิในการออกเสียง  
ร้อยละ 20 หรือมากกว่าน้ัน ของสิทธิออกเสียงทั้งหมด ของนิติบุคคลนั้น 

 การมีส่วนร่วม209 หมายความว่า การเป็นเจ้าของหุ้นโดยตรงหรือโดยวิธีการควบคุมตั้งร้อยละ 20  
ของสิทธิในการออกเสียง หรือของเงินทุนของบริษัท  

 

4.3.4 การก ากับธุรกรรมกับบุคคลท่ีเกี่ยวข้อง  

เกณฑ์การก ากับดูแล Solvency II ได้ก าหนดหลักเกณฑ์การก ากับการท าธุรกรรมกับบุคคล 
ที่เกี่ยวข้อง ดังนี้  

4.3.4.1 หลักเกณฑ์การรายงานธุรกรรมท่ีท ากับบุคคลท่ีเกี่ยวข้องท่ีมีนัยส าคัญ 
และนัยส าคัญมาก210 

รัฐสมาชิกจะต้องจะก าหนดให้บริษัทประกัน บริษัทประกันภัยต่อ บริษัทโฮลดิ้ง 
ที่ถือหุ้นในธุรกิจประกันภัย และบริษัทโฮลดิ้งที่ถือหุ้นในธุรกิจหลากหลาย  รายงานตามปกติทั่วไป
อย่างน้อยปีละหนึ่งครั้งให้กับผู้ก ากับดูแลแบบกลุ่ม ถึงธุรกรรมที่ท าภายในกลุ่มซึ่งเป็นธุรกรรมที่มี
นัยส าคัญ รวมทั้งธุรกรรมที่ท ากับบุคคลธรรมดาซึ่งเป็นผู้มีความเช่ือมโยงอย่างใกล้ชิดกับบริษัทในกลุ่ม 

กรณีที่เป็นธุรกรรมที่มีนัยส าคัญมาก (Very Significant)  รัฐสมาชิกจะต้องก าหนดให้
มีการรายงานธุรกรรม อย่างเร็วที่สุดที่สามารถปฏิบัติได้  

เมื่อผู้ก ากับดูแลได้รับการรายงานธุรกรรมที่ท าภายในกลุ่มแล้ว ผู้ก ากับดูแลมีอ านาจ
ด าเนินการตรวจสอบธุรกรรมดังกล่าว ทั้งในกรณี  

 

4.3.4.2 การก าหนดประเภทของธุรกรรมภายในกลุ่มบริษัทประกันภัย211 

                                            
209 Ibid., Section 3 Definitions Article 13 Definitions (20)  

210 Ibid., Article 245 

211 Ibid., Article 245 No. 3 and Article 244 (3)  
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Solvency II ก าหนดกรอบแนวทางการก ากับว่า ผู้ก ากับดูแลจะต้องระบุประเภทของ
ธุรกรรมภายในกลุ่มบริษัทประกันภัย บริษัทประกันภัยต่อกับกลุ่มที่จะต้องรายงาน ทั้งกรณีที่มี
นัยส าคัญ และกรณีที่มีนัยส าคัญอย่างมาก  

ต่อมาองค์การการประกันภัยและบ านาญอาชีพแห่งยุโรป (European Insurance 
and Occupational Pensions Authority: EIOPA) ซึ่งมีหน้าที่ควบคุมดูแลความมั่นคงทางการเงิน
ระดับจุลภาค ในระดับของสหภาพยุโรป และเป็นหน่วยงานหนึ่งในสามหน่วยงานที่เป็นสถาบันผู้ท า
หน้าที่ก ากับดูแลทางด้านการเงินของระบบยุโรป (European System of Financial Supervision) 
ได้ก าหนดค าแนะน าเกี่ยวกับเรื่องการก ากับดูแลการท าธุรกรรมที่บริษัทท าภายในกลุ่ม ส าหรับเป็น
แนวทางในการด าเนินการน ากรอบแนวทางการก ากับ Solvency II ไปจัดท ากฎหมายภายในของรัฐ
สมาชิกของสหภาพยุโรป (Implementation)212 โดยในประเด็นค าแนะน าเรื่องประเภทของธุรกรรม
ที่กระท ากับบุคคลที่เกี่ยวข้อง ก าหนดว่า ธุรกรรมที่กระท าภายในกลุ่มบริษัท ก าหนดประเภทธุรกรรม
รวมถึง การให้เงินกู้ การค้ าประกันและธุรกรรมนอกงบการเงิน ธุรกรรมที่มีผลกระทบต่อระดับความ
เพียงพอของเงินทุน การลงทุน การประกันภัยต่อ และการประกันภัยต่อช่วง และข้อตกลงในการซื้อ
หุ้น213 นอกจากนี้ ยังก าหนดแนวทางว่า รัฐสมาชิกควรให้ความสนใจในการก ากับในธุรกรรมกับบุคคล
ที่เกี่ยวข้อง ประเภทดังต่อไปนี้ ธุรกรรมเงินปันผล คูปอง และการเงินเพื่อผลประโยชน์ การโอนเงิน
จากบริษัทประกันภัยไปยังบริษัทแม่ของบริษัทประกันภัย การโอนเงินจากบริษัทแม่ของบริษัท
ประกันภัยไปยังบริษัทประกันภัย การจ่ายค่าธรรมเนียมและค่านายหน้า ค่าใช้จ่ายที่เกี่ยวกับธุรกรรมที่
ท ากับบุคคลที่เกี่ยวข้อง เช่น ค่าใช้จ่ายในการประกันภัยต่อ เป็นต้น ธุรกรรมที่เกี่ยวข้องกับนิติบุคคล
เฉพาะกิจ (special purpose vehicles) ที่เป็นบุคคลที่เกี่ยวข้อง และข้อตกลงส าหรับการจัดการ
ทรัพย์สินและสภาพคล่องในกลุ่มบริษัทแบบรวมศูนย์ (centralized management)214   

 

                                            
212 CEIOPS. CEIOPS’ Advice for Level 2 Implementing Measures on Solvency II: Supervision of 

Risk Concentration and Intra-Group Transactions. (October 2009) [Online] Available at 
https://eiopa.europa.eu/CEIOPS-Archive/Documents/Advices/CEIOPS-L2-Final-Advice-Intra-group-transactions-
and-risk-concentration.pdf  

213 Ibid, No. 39 

214 Ibid, No. 40 

https://eiopa.europa.eu/CEIOPS-Archive/Documents/Advices/CEIOPS-L2-Final-Advice-Intra-group-transactions-and-risk-concentration.pdf
https://eiopa.europa.eu/CEIOPS-Archive/Documents/Advices/CEIOPS-L2-Final-Advice-Intra-group-transactions-and-risk-concentration.pdf
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4.3.5 หลักเกณฑ์การก าหนดมูลคา่ของทรัพย์สินและภาระผูกพัน (Valuation) 

กรอบการก ากับ Solvency II ก าหนดหลักเกณฑ์ในการก าหนดมูลค่าของทรัพย์สิน
และภาระผูกพัน ปรากฎตาม Article 75 สรุปได้ดังนี้  

รัฐสมาชิกจะต้องท าให้แน่ใจว่า บริษัทประกันภัยและบริษัทประกันภัยต่อ มีการคิด
ค านวณมูลค่าของทรัพย์สินและภาระผูกพันตามหลักเกณฑ์ดังต่อไปนี้  

(1) ทรัพย์สินของบริษัทจะต้องคิดค านวณมูลค่าในจ านวนที่มีการแลกเปลี่ยนกันกับ
คู่สัญญาด้วยการท าธุรกรรมที่มีข้อตกลงและราคาตลาด (Arm's Length Transaction)  

(2) ภาระผูกพันของบริษัทจะต้องคิดค านวณมูลค่าในจ านวนที่มีการโอนหรือช าระหนี้
แก่คู่สัญญาด้วยการท าธุรกรรมที่มีข้อตกลงและราคาตลาด (Arm's Length Transaction) 

บทบญัญัติดังกล่าว ใช้บังคับกบัการคิดค านวนมูลค่าของทรพัย์สิน และภาระผูกพัน ใน
การท าธุรกรรมของบริษัทประกันภัย ทั้งกรณีที่ท ากบับุคคลทั่วไป และกรณีทีท่ ากับบุคคลทีเ่กี่ยวข้อง
กับบริษัทประกันภัย  
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บทท่ี 5  
มาตรการทางกฎหมายในการก ากับการท าธุรกรรมระหว่างบริษัทประกันภัยกับบุคคลท่ีเกีย่วข้อง 

5.1 ปัญหาท่ีเกิดจากการท าธุรกรรมกับบุคคลท่ีเกีย่วข้อง  

5.1.1 ลักษณะการด าเนินธุรกิจของบริษัทประกันภัยของไทยในปัจจุบันและความ
เกี่ยวข้องกับบุคคลอ่ืน 

จากการรวบรวมข้อมูลโครงสร้างการถือหุ้นในบริษัทประกันภัยของไทย ตามบทที่ 2 หัวข้อ 
2.3.1 และ 2.3.2 ผู้วิจัยสรุปได้ว่าบริษัทประกันชีวิต และบริษัทประกันวินาศภัยของไทยในปัจจุบัน  
มีจ านวนทั้งสิ้น 76 บริษัท บริษัทประกันภัยส่วนใหญ่มีโครงสร้างการถือหุ้นแบบกระจุกตัว โดยมีผู้ถือ
หุ้นรายใหญ่มากกว่าหนึ่งราย และเป็นประเภทนิติบุคคล จึงแสดงให้เห็นว่า บริษัทประกันภัยของไทย
มีโครงสร้างการถือหุ้นแบบกลุ่มธุรกิจ และมีความเกี่ยวข้องกับนิติบุคคลอื่นๆ ในฐานะเป็นนิติบุคคล
ภายในกลุ่มธุรกิจเดียวกันเป็นจ านวนมาก  

นอกจากนี้ เมื่อพิจารณาข้อมูลความเกี่ยวข้องของกรรมการบริษัทประกันภัยกับนิติบุคคลอื่น
ที่จดทะเบียนจัดตั้งตามกฎหมายไทย พบว่า กรรมการบริษัทประกันภัยของไทย มีความสัมพันธ์
เกี่ยวข้องในฐานะเป็นกรรมการร่วมในนิติบุคคลอื่นเป็นจ านวนมาก โดยกรรมการของบริษัทประกัน
ชีวิตมีความเกี่ยวข้องกับนิติบุคคลอื่นจ านวนรวมทั้งสิ้น 732 นิติบุคคล คิดเป็นอัตราค่าเฉลี่ยของ
กรรมการหนึ่งคนต่อการเป็นกรรมการร่วมในนิติบุคคลอื่นจ านวน 3.52 นิติบุคคล และกรรมการของ
บริษัทประกันวินาศภัยและบริษัทประกันสุขภาพมีความเกี่ยวข้องกับนิติบุคคลอื่นจ านวนรวมทั้งสิ้น 
1,856 นิติบุคคล คิดเป็นอัตราค่าเฉลี่ยของกรรมการหนึ่งคนต่อการเป็นกรรมการร่วมในนิติบุคคลอื่น
จ านวน 3.69 นิติบุคคล 

จากข้อมูลดังกล่าว ผู้วิจัยเห็นว่า บริษัทประกันภัยของไทยในปัจจุบันมีรูปแบบการด าเนิน
ธุรกิจแบบกลุ่มบริษัท และกรรมการของบริษัทประกันภัยเป็นกรรมการร่วมในนิติบุคคลอื่นจ านวน
มาก ท าให้ในการประกอบธุรกิจของบริษัทประกันภัยมีความเกี่ยวข้องกับบุคคลต่างๆ ทั้งที่เป็นบุคคล
ธรรมดา และนิติบุคคลเป็นจ านวนมาก  

ผู้วิจัยศึกษาข้อมูลการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องที่เกิดข้ึนในบริษัทประกันภัยของ
ประเทศไทย ตามบทที่ 2 หัวข้อ 2.2.3 โดยใช้ข้อมูลที่บริษัทประกันภัยเปิดเผยในรายงานทางการเงิน 
จากงบก าไรขาดทุนและหมายเหตุประกอบงบการเงินของบริษัทประกันภัย จ านวน 2 ปีบัญชี คือ  
ปีบัญชี 2559 และ 2560 ทั้งสิ้น 13 บริษัท คิดเป็นบริษัทที่มีเบี้ยประกันภัยรับโดยตรงรวม 102,992 
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ล้านบาท หรือร้อยละ 14.85 ของเบี้ยประกันภัยรับโดยตรงรวมทั้งหมดของปี 2560 พบว่า ในปีบัญชี 
2559 มีปริมาณการท ารายการกับบุคคลที่เกี่ยวข้องจ านวนรวมทั้งสิ้น 14 ,187 ล้านบาท มีรายการ 
คงค้าง จ านวน 72,005 ล้านบาท และในปีบัญชี 2560 มีปริมาณการท ารายการกับบุคคลที่เกี่ยวข้อง
จ านวนรวมทั้งสิ้น 26,570 ล้านบาท เพิ่มข้ึนจากปีก่อนหน้า ร้อยละ 87.28 โดยมีรายการคงค้าง 
จ านวน 73,343 ล้านบาท เพิ่มข้ึนจากปีก่อนหน้า ร้อยละ 1.85 โดยมีประเภทของรายการธุรกรรมกับ
บุคคลที่เกี่ยวข้องที่มีปริมาณมากที่สุด คือค่าเบี้ยประกันภัย รองลงมาคือค่าบ าเหน็จ ค่าสินไหม
ทดแทน และเงินปันผลจากการลงทุนในกิจการที่เกี่ยวข้องกับบริษัทประกันภัย ความสัมพันธ์ของ
ความเกี่ยวข้องกับบริษัทประกันภัย ปรากฏรูปแบบความสัมพันธ์ 2 ประเภท ประเภทที่หนึ่ง คือ 
รูปแบบความสัมพันธ์อันเนื่องมาจากการถือหุ้นในบริษัทประกันภัย ได้แก่ เป็นบริษัทแม่ เป็นบริษัทใน
เครือ เป็นบริษัทย่อย หรือเป็นบริษัทที่บริษัทแม่ถือหุ้นรายใหญ่ และประเภทที่สอง คือ รูปแบบ
ความสัมพันธ์จากการมีกรรมการร่วมกัน โดยในการก าหนดข้อตกลงเงื่อนไขและราคาของธุรกรรม 
พบว่าบริษัทประกันภัยมีการท าสัญญาโดยมีเงื่อนไขข้อตกลง และราคาในสัญญาที่หลากหลาย ได้แก่ 
ตามปกติทางการค้า ตามเงื่อนไขและราคาในตลาด ตามที่ คู่สัญญาจะตกลงกัน นอกจากนี้   
ในบางบริษัทพบว่ามีกรณีที่บริษัทประกันภัยท าธุรกรรมกับผู้ถือหุ้นรายใหญ่ โดยก าหนดเงื่อนไขและ
ราคาในอัตราส าหรับลูกค้ารายใหญ่โดยเฉพาะ และพบว่าบางบริษัทก าหนดว่าอัตราใกล้เคียงกับที่คิด
กับลูกค้าทั่วไป  

จึงแสดงให้เห็นว่า ในการท าสัญญาหรือธุรกรรมของบริษัทประกันภัยกับบุคคลที่เกี่ยวข้อง  
มีการก าหนดเงื่อนไขข้อตกลงและราคาในธุรกรรมแตกต่างและมีหลายวิธีการ ไม่ได้เป็นมาตรฐาน
เดียวกัน อีกทั้ง ยังพบหลักฐานว่าบางกรณีไม่ได้ก าหนดราคาตามราคาตลาด แต่ก าหนดราคาที่
แตกต่างเฉพาะกับลูกค้าที่เป็นบุคคลหรือกิจการที่เกี่ยวข้องกับบริษัทประกันภัย  

 

5.1.2 วิเคราะห์ปัญหาจากการท าธุรกรรมกับบุคคลท่ีเกี่ยวข้อง 

บริษัทประกันภัยของไทยเป็นสถาบันการเงินที่มีความส าคัญต่อโครงสร้างพื้นฐาน 
ทางเศรษฐกิจของประเทศ บริษัทประกันภัยส่วนใหญ่มีโครงสร้างการถือหุ้นโดยมีผู้ถือหุ้นรายใหญ่เปน็
นิติบุคคลมากกว่าหนึ่งราย มีการด าเนินธุรกิจแบบกลุ่มบริษัท กรรมการบริษัทเป็นกรรมการร่วมใน 
นิติบุคคลอื่นอย่างแพร่หลาย ท าให้บริษัทประกันภัยมีความเกี่ยวข้องกับบุคคลธรรมดาและนิติบุคคล
อื่นจ านวนมาก อีกทั้งบริษัทประกันภัยมีการท าธุรกรรมกับบุคคลหรือกิจการที่เกี่ยวข้องในแต่ละปี  
มีจ านวนมูลค่าของธุรกรรมรวมเป็นจ านวนมาก  
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ลักษณะรูปแบบการถือหุ้นในกิจการ เป็นแรงจูงใจประการหนึ่งที่ท าให้เกิดการท าธุรกรรมกับ
บุคคลที่เกี่ยวข้อง จากการทบทวนงานวิจัยที่เกี่ยวข้อง พบว่าบริษัทประกันภัยที่มีโครงสร้างการถือหุ้น
แบบกระจายตัว ซึ่งมีลักษณะเป็นการแบ่งแยกอ านาจการจัดการบริษัท ออกจากผู้ถือหุ้นอย่างชัดเจน 
มีผลท าให้อ านาจการควบคุมบริษัท ไม่ตกอยู่ภายใต้อิทธิพลแบบเบ็ดเสร็จของผู้ถือหุ้นรายใดรายหนึ่ง 
แต่กลับตกอยู่ในมือของผู้จัดการซึ่งเป็นฝ่ายบริหารของบริษัท กรณีเช่นนี้ท าให้เกิดปัญหาต้นทุน
ตัวแทน ส่งผลให้ผู้จัดการบริษัทมีแนวโน้มแสวงหาประโยชน์เพื่อตนเอง มากกว่าท าเพื่อประโยชน์ของ
ผู้ถือหุ้นหรือของบริษัท วิธีการประการส าคัญ คือใช้การท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องกับผู้จัดการ
เป็นช่องทางการแสวงหาประโยชน์ให้ตนเอง เช่น ท าธุรกรรมกับตนเอง เครือญาติ คู่สมรส และบุตร 
เป็นต้น ทั้งนี้ ไม่ว่าเป็นการท าด้วยตนเองโดยตรง หรือท าผ่านนิติบุคคลที่ตนหรือบุคคลที่เกี่ยวข้อง 
ของตนมีอ านาจควบคุม 

ส่วนกรณีบริษัทประกันภัยที่มีโครงสร้างการถือหุ้นแบบกระจุกตัว โดยมีผู้ถือหุ้นรายใหญ่ราย
เดียว หรือจ านวนน้อยราย ถือครองสัดส่วนความเป็นเจ้าของส่วนใหญ่ในบริษัทอย่างชัดเจน ท าให้
อ านาจในการควบคุมบริษัทที่แท้จริงตกอยู่ในมือของผู้ถือหุ้นรายใหญ่  ผู้ถือหุ้นรายใหญ่มักใช้อ านาจ
ควบคุมกิจการผ่านเครื่องมือการถือหุ้นรูปแบบปิรามิด การถือหุ้นไขว้ และหุ้นสามัญสองประเภทที่
ก าหนดให้มีสิทธิในการออกเสียงแตกต่างกัน ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ที่มีอ านาจควบคุมบริษัทมีส่วนท าให้เกิด
ต้นทุนจากการมีตัวแทนในปริมาณที่สูงมาก เนื่องจากการเข้าไปควบคุมบริษัทที่ตนถือหุ้น เพื่อควบคุม
สิทธิในกระแสเงินสดที่ตนจะได้รับ  

เมื่อผู้ถือหุ้นรายใหญ่ ที่มีอ านาจควบคุมกิจการ มีอ านาจควบคุมบริษัทอย่างเต็มที่ พบว่ามี
แนวโน้มที่ผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุมใช้อ านาจในการควบคุมบริษัท เพื่อให้เกิดประโยชน์แก่ตนเอง 
(Private Benefit of Control) ธุรกรรมที่ท ากับบุคคลที่เกี่ยวข้องถูกใช้เป็นช่องทางหลักส าหรับการ
ผ่องถ่ายผลประโยชน์ (Proxy of Tunneling or Private Benefit of control) แรงจูงใจประการหนึง่
ในการแสวงหาประโยชน์ส่วนตนของผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุม คือความแตกต่างของสิทธิในกระแส
เงินสดของบริษัทต่างๆ ในกลุ่มบริษัทที่ตนเองมีอ านาจควบคุม ท าให้ผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุม
ต้องการที่จะถ่ายโอน หรือผ่องถ่าย ผลก าไรข้ามบริษัท จากบริษัทที่ตนมีสิทธิในกระแสเงินสดจ านวน
น้อยไปยังบริษัทที่ตนมีสิทธิในกระแสเงินสดจ านวนมาก 

นอกจากนี้ ผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุมยังมีแนวโน้มที่ต้องการให้ตนเองมีสิทธิในการออกเสียง
ในกิจการมากกว่าสิทธิทางเศรษฐกิจที่ตนมีอยู่ โดยเมื่อผู้ถือหุ้นทีมีอ านาจควบคุม มีสิทธิในกระแสเงิน
สดในระดับต่ าแต่มีอ านาจควบคุมกิจการในระดับสูง มีแนวโน้มที่ผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุมจะฉวย
โอกาส (Opportunism) ท าการถ่ายโอนทรัพยากร (Tunneling) ออกจากบริษัทไปยังนิติบคุคลที่ตนมี
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สิทธิในกระแสเงินสดในจ านวนมากกว่า และพบว่า หากผู้บริหารบริษัทถือหุ้นในบริษัทจ านวนมาก 
ผู้บริหารจะค านึงถึงประโยชน์ที่เป็นไปในทางเดียวกับผลประโยชน์ของผู้ถือหุ้นเสยีงข้างมากที่มีอ านาจ
ควบคุมกิจการ โดยไม่รักษาผลประโยชน์ของผู้ถือหุ้นเสียงข้างน้อย และผู้มีส่วนได้เสียอื่นๆ และมี
แนวโน้มท าการผ่องถ่ายผลประโยชน์ออกจากบริษัท ด้วยการท าธุรกรรมที่ท ากับบุคคลที่เกี่ยวข้องกับ
บริษัทมากข้ึน  

การท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องเพื่อเป็นช่องทางในการผ่องถ่ายผลประโยชน์ออกจาก
บริษัท โดยผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุมบริษัทมักท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้อง ซึ่งมีเงื่อนไข และราคา 
ไม่เป็นไปตามตลาดที่มีอยู่ในขณะนั้น (Non arm-length transaction) แต่ท าเพื่อประโยชน์ของ 
ผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุมนั้นเอง (Private Benefit) โดยสร้างให้เกิดต้นทุนค่าใช้จ่ายแก่บริษัท 

การท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องเพื่อแสวงหาประโยชน์ให้ตนเองของผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจ
ควบคุมเช่นนี้เป็นการกระท าที่ไม่เป็นธรรมต่อผู้ถือหุ้นอื่น นอกจากนี้ยังสร้างความเสียหายต่อผู้มีส่วน
ได้เสียอื่น เช่น เจ้าหนี้ ท าให้บริษัทสูญเสียกระแสเงินสดเป็นค่าใช้จ่ายจ านวนมาก กระทบกับกระแส
เงินสดของบริษัทที่ต้องใช้ช าระหนี้แก่เจ้าหนี้ได้ การเข้ามาแสวงหาประโยชน์ให้ตนเองของผู้ถือหุ้น 
ที่มีอ านาจควบคุม ท าให้เกิดค่าใช้จ่ายแก่บริษัท ท าให้สถานะการเงินของบริษัทลดลงไป ซึ่งจะกระทบ
ต่อผู้ถือหุ้นรายอื่นตามสัดส่วน สะท้อนให้เห็นถึงผลกระทบต่อมูลค่าของบริษัท 

การด าเนินธุรกิจแบบกลุ่มบริษัทมีการท าธุรกรรมกับบุคคลที่ เกี่ยวข้องเพื่อประโยชน์ 
ในการด าเนินธุรกิจ ในขณะเดียวกันสามารถก่อให้เกิดผลกระทบทางลบเกิดข้ึน ธุรกรรมที่ท ากับบุคคล
ที่เกี่ยวข้อง สามารถสร้างผลกระทบต่อสถานะทางการเงินของบริษัท และมูลค่าของบริษัทในเชิงลบ 
จ านวนการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกีย่วข้องจ านวนมากท าให้มูลค่ากิจการลดลง อีกทั้งยังเป็นการท าให้
สถานะการเงินของบริษัทแย่ลง และชักน าไปสู่ล้มละลาย ในธุรกิจประกันภัยการท าธุรกรรมระหว่าง
บริษัทในกลุ่มบริษัทเดียวกันสามารถสร้างความเสียหายต่อเงินส ารองที่บริษัทประกันภัยต้องด ารงตาม
กฎหมาย ซึ่งส่งผลกระทบให้ผลประโยชน์ ( Interests) ของผู้ถือหุ้น และผู้เอาประกันภัย ตกอยู่ใน
ความเสี่ยง และจะส่งผลให้ผู้ก ากับดูแลเรียกให้บริษัทประกันภัยต้องเพิ่มเงินส ารองเพิ่มเติมข้ึน   

นอกจากนี้ กรณีที่บริษัทประกันภัยด าเนินธุรกิจแบบกลุ่มธุรกิจหรือกลุ่มธุรกิจทางการเงิน 
(Financial Conglomerate) ท าให้บริษัทประกันภัยมีความเสี่ยงจากการแพร่กระจายความเสียหาย 
(Contagion Risk) โดยความเสียหายหรือวิกฤติที่เกิดข้ึนกับนิติบุคคลแห่งหนึ่งในกลุ่มบริษัทสามารถ
สามารถสร้างผลกระทบต่อนิติบุคคลอีกแห่งหนึ่งท าให้เกิดความเสียหายได้ เครื่องมือประการส าคัญ 
ที่ท าให้เกิดการแพร่กระจายหรือลุกลามความเสียหายได้อย่างรวดเร็วคือการท าธุรกรรมของบริ ษัท 
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กับบุคคลที่เกี่ยวข้อง โดยความเสียหายอาจเกิดจากการกรณีที่บริษัทประกันภัยได้รับผลกระทบจาก
นิติบุคคลอื่นภายในกลุ่ม หรือกรณีที่บริษัทประกันภัยเป็นผู้แพร่ความเสียหายไปยังนิติบุคคลอื่นที่เป็น
บุคคลที่ เกี่ยวข้องได้ การแพร่กระจายความเสียหายระหว่างนิติบุคคลสองแห่ งเช่นนี้ สามารถ 
สร้างผลกระทบและก่อให้เกิดวิกฤติทางเศรษฐกิจของประเทศได้ ดังตัวอย่างที่เคยเกิดข้ึนในเหตุการณ์
การเกิดวิกฤติทางการเงิน ปี 2008 

 โดยธุรกรรมระหว่างบริษัทในกลุ่มเดียวกัน ที่มีการปฏิบัติที่ไม่เป็นธรรม (Unfair practice) 
สามารถสร้างผลเชิงลบตามมา และสร้างความเสียหาย ทั้งยังเป็นการเอาเปรียบผู้ถือหุ้น ลูกจ้าง และ
เจ้าหนี้ รวมทั้งผลประโยชน์ของรัฐ กรณีการใช้ธุรกรรมนี้เพื่อการหลีกเลี่ยงการเสียภาษี มีการใช้
ธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องเปน็เครื่องมือส าคัญในการกระท าทจุรติฉ้อโกงในบริษัทโดยใช้ในการสรา้ง
ก าไรเทียมให้เกิดข้ึน อันเป็นการตบแต่งบัญชี  

 ดังนั้น ธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องจึงมีความส าคัญกับธุรกิจ ขณะเดียวกันก็สามารถสร้าง
ผลกระทบเชิงลบให้เกิดข้ึนกับบริษัทประกันภัยและระบบเศรษฐกิจของประเทศได้ มาตรการ  
การก ากับการท าท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องที่มีความเหมาะสมและมีประสิทธิภาพเพียงพอ 
จึงมีความส าคัญในการควบคุมการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้อง และสนับสนุนให้เกิดการจัดการ 
กับปัญหาการแสวงหาประโยชน์ส่วนตนของกรรมการ ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ที่มีอ านาจควบคุม และบุคคล
ที่เกี่ยวข้องกับกรรมการ และผู้ถือหุ้นรายใหญ่ ที่ใช้ธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องเป็นเครื่องมือ  
ในการผ่องถ่ายทรัพยากรอันเป็นความมั่งค่ังทางเศรษฐกิจออกจากบริษัท ซึ่งสามารถสร้างผลกระทบ
ต่อสถานะความมั่นคงทางการเงินของบริษัทประกันภัยได้  

 

5.2 วิเคราะห์มาตรการทางกฎหมายท่ีก ากับการท าธุรกรรมระหว่างบริษัทประกันภัยของไทยกับ
บุคคลท่ีเกี่ยวข้อง  

จากการศึกษาพบว่ามีมาตรการทางกฎหมายในการก ากับการท าธุรกรรมของบริษัท
ประกันภัยกับบุคคลที่เกี่ยวข้อง จ านวน 5 ฉบับ ได้แก่ พระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจ ากัด พ.ศ. 2535 
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พระราชบัญญัติประกันชีวิต พ.ศ. 2535 พระราชบัญญัติประกันวินาศภัย พ.ศ. 2535 พระราชบัญญัติ
หลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 และพระราชบัญญัติการบัญชี พ.ศ. 2543215  

ผู้วิจัยพิจารณาประเด็นปัญหาทางกฎหมายที่เกิดจากหลักเกณฑ์การก ากับการท าธุรกรรม
ระหว่างบริษัทประกันภัยกับบุคคลที่ เกี่ยวข้อง ตามบทบัญญัติต่างๆ ของกฎหมายดังกล่าว  
พบว่ามาตรการทางกฎหมายในการก ากับการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องของบริษัทประกันภัย  
มีประเด็นปัญหาส าคัญหลายประการ พิจารณาได้ดังนี้  

5.2.1 ปัญหาการก ากับประเภทของธุรกรรมท่ีท ากับบุคคลท่ีเกี่ยวข้องไม่ครบถ้วนทุก
ประเภทของธุรกรรมท่ีมีนัยส าคัญ  

ตามกฎหมายไทย ธุรกิจประกันภัยเป็นธุรกิจควบคุม โดยกฎหมายอนุญาตให้บริษัท

ประกันวินาศภัยประกอบธุรกิจการประกันวินาศภัยและลงทุนประกอบธุรกิจอื่นได้ตามที่ก าหนด 216 

ส่วนบริษัทประกันชีวิตกฎหมายอนุญาตให้ประกอบธุรกิจการประกันชีวิตและลงทุนประกอบธุรกิจอื่น

ได2้17  

ในการด าเนินธุรกิจของบริษัทประกันภัยทั้งธุรกิจการประกันภัยและการลงทุน

ประกอบธุรกิจอื่น ย่อมมีกระบวนการในการด าเนินธุรกิจ (Business Process) เช่นเดียวกับ 

การประกอบธุรกิจประเภทอื่นๆ กล่าวคือ ธุรกิจประกันภัยมีกระบวนการจัดหาเงินทุนจากแหล่งต่างๆ 

เช่น จากเจ้าของกิจการหรือผู้ถือหุ้น จากเจ้าหนี้ เป็นต้น แล้วจ่ายเป็นค่าปัจจัยการผลิต ได้แก่ ที่ดิน 

อาคาร อุปกรณ์ สินค้าหรือวัตถุดิบ เงินเดือน ค่าจ้าง ค่าใช้จ่ายในการด าเนินงานและการขาย เป็นต้น 

จากนั้นจึงน าปัจจัยการผลิตมาผลิตเป็นสินค้าและบริการต่างๆ ของบริษัท แล้วน าออกจ าหน่ายและ

ให้บริการ และเกิดรายได้เข้าบริษัท ในกระบวนการของการด าเนินธุรกิจดังกล่าว ย่อมอาศัยการท า

ธุรกรรมหลายประเภทเพื่อให้สามารถด าเนินธุรกิจได้ เช่นเดียวกับการท าธุรกิจประเภทอื่ นๆ  

เช่น ธุรกรรมซื้อ ขาย แลกเปลี่ยน เช่า ให้เช่า ให้บริการ รับบริการ จ้างท าของ จ้างแรงงาน นายหน้า 

                                            
215 วิทยานิพนธ์ฉบับนี้ศึกษาเฉพาะมาตรการทางกฎหมายท่ีก ากับบริษัทประกันภัยโดยตรงเท่านั้น ไม่รวมถงึมาตรการ

ก ากับสถาบันการเงินประเภทอื่นๆ เช่น พระราชบัญญัติธุรกิจสถาบันการเงิน พ.ศ. 2551 เป็นต้น 

216 มาตรา 28 แห่งพระราชบัญญัติประกันวินาศภัย พ.ศ. 2535 ประกอบประกาศคณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการ

ประกอบธุรกิจประกันภัย เรื่อง การลงทุนประกอบธุรกิจอ่ืนของบริษัทประกนัวินาศภัย พ.ศ.2556 และท่ีแก้ไขเพ่ิมเติม 

217 มาตรา 28 แห่งพระราชบัญญัติประกันชีวิต พ.ศ. 2535 ประกอบประกาศคณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการ

ประกอบธุรกิจประกันภัย เรื่อง การลงทุนประกอบธุรกิจอ่ืนของบริษัทประกนัชีวิต พ.ศ.2556 และท่ีแก้ไขเพ่ิมเติม 
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ตัวการ ตัวแทน เป็นต้น ทั้งนี้ การที่บริษัทประกันภัยจะเลือกท าธุรกรรมประเภทใดในแต่ละข้ันตอน  

ของกระบวนการธุรกิจย่อมขึ้นอยู่กับปัจจัยหลายประการ เช่น เทคนิควิธีการ รวมถึงกลยุทธ์ทางธุรกิจ

ของบริษัทประกันภัยแต่ละแห่ง ปัจจุบันบริษัทประกันภัยมีการท าธุรกรรมระหว่างบริษัทประกันภัย

กับบุคคลที่เกี่ยวข้องในปริมาณมาก และเกี่ยวข้องกับธุรกรรมหลายประเภท  

ปัจจุบันกฎหมายไทยมีมาตรการในการก ากับการท าธุรกรรมระหว่างบริษัทประกันภัย

กับบุคคลที่เกี่ยวข้อง ดังต่อไปนี้   

5.2.1.1 มาตรการก ากับตามกฎหมายประกันภัย  

กฎหมายประกันภัยของประเทศไทย มีการก าหนดมาตรการการก ากับ 
การท าธุรกรรมระหว่างบริษัทประกันภัย ทั้งบริษัทประกันชีวิต และบริษัทประกันวินาศภัย ดังนี้  

5.2.1.1.1 ธุรกรรมประเภทซื้อหรือมีไว้ซึ่งทรัพย์สิน 

(1) กรณีข้อห้ามโดยทั่วไป  

ตามบทบัญญัติมาตรา 33 (9) แห่งพระราชบัญญัติประกันชีวิต พ.ศ. 2535 
และมาตรา 31 (10) แห่งพระราชบัญญัติประกันวินาศภัย พ.ศ. 2535 ก าหนดห้ามบริษัทประกันภัย 
ซื้อหรือมีไว้ซึ่งอสังหาริมทรัพย์ เว้นแต่ เพื่อใช้เป็นสถานที่ส าหรับประกอบธุรกิจหรือส าหรับใช้เพื่อ
สวัสดิการของพนักงานหรือลูกจ้างของบริษัทตามสมควร หรือ เพื่อใช้ส าหรับการลงทุนประกอบธุรกิจ
อื่นที่คณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัยประกาศก าหนด หรือเป็น
อสังหาริมทรัพย์ที่บริษัทได้มาจากการรับช าระหนี้หรือจากการบังคับจ านอง  และต้องได้รับอนุญาต
เป็นหนังสือจากนายทะเบียน โดยในการอนุญาตนายทะเบียนจะก าหนดเงื่อนไขใด ๆ ไว้ด้วยก็ได้ 

ผู้วิจัยเห็นว่า ตามบทบัญญัติดังกล่าว มีลักษณะเป็น บทบังคับห้ามบริษัท
ประกันภัยกระท าการท าธุรกรรมซื้อหรือได้มาซึ่งทรัพย์สิน ซึ่ งเป็นธุรกรรมที่มีลักษณะเป็นการท าให้
ทรัพย์สินเฉพาะประเภทอสังหาริมทรัพย์ เข้ามาเป็นกรรมสิทธ์ิหรือสิทธิของบริษัทประกันภัย และ
บังคับกับการท าธุรกรรมกับบุคคลทุกคน ไม่เพียงเฉพาะบุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการหรือผู้ถือหุ้นที่มี
อ านาจควบคุมกิจการ เมื่อพิจารณาลักษณะทรัพย์สินที่มีการก ากับในบทบัญญัติมาตรานี้ พบว่า
ก าหนดห้ามเฉพาะทรัพย์สินประเภทอสังหาริมทรัพย์ เท่านั้น ไม่รวมถึงทรัพย์สินประเภท
สังหาริมทรัพย์  
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อย่างไรก็ตาม แม้กฎหมายบทบัญญัติดังกล่าวจะก าหนดในลักษณะเป็น 
ข้อห้ามมิให้บริษัทประกันภัยซื้อหรือมีไว้ซึ่งอสังหาริมทรัพย์  แต่ก็มิใช่ข้อห้ามเด็ดขาด โดยกฎหมาย 
ยังก าหนดให้บริษัทประกันภัยสามารถซื้อหรือมีไว้ซึ่งอสังหาริมทรัพย์ได้ หากกระท าการเข้า
องค์ประกอบที่กฎหมายก าหนด นั่นคือ การซื้อหรือมีไว้ซึ่งอสังหาริมทรัพย์ต้องมีวัตถุประสงค์ตามที่
กฎหมายก าหนดอย่างใดอย่างหนึ่งในสามประการ กล่าวคือ เพื่อใช้เป็นสถานที่ส าหรับประกอบธุรกิจ
หรือส าหรับใช้เพื่อสวัสดิการของพนักงานหรือลูกจ้างของบริษัทตามสมควร หรือเพื่อใช้ส าหรับ 
การลงทุนประกอบธุรกิจอื่นที่คณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัยประกาศ
ก าหนด หรือเป็นอสังหาริมทรัพย์ที่บริษัทได้มาจากการรับช าระหนี้หรอืจากการบังคับจ านอง และต้อง
ได้รับการอนุญาตเป็นหนังสือจากนายทะเบียน218   

(2) กรณีข้อห้ามกระท ากบักรรมการบริษัท 

ตามบทบัญญัติมาตรา 33 (16) แห่งพระราชบัญญัติประกันชีวิต พ.ศ. 2535 
และมาตรา 31 (17) แห่งพระราชบัญญัติประกันวินาศภัย พ.ศ. 2535 ก าหนดห้ามมิให้บริษัท
ประกันภัยกระท าการซื้อทรัพย์สินจากกรรมการบริษัท รวมถึงบุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการบริษัท
ตามที่คณะกรรมการประกาศก าหนด เว้นแต่จะได้รับความยินยอมจากคณะกรรมการบริษัทและได้รับ
ความเห็นชอบจากนายทะเบียน 

เมื่อพิจารณาบทบัญญัติของกฎหมายกรณีห้ามบริษัทประกันภัยซื้อทรัพย์สิน
จากกรรมการดังกล่าว ในประเด็นขอบเขตของทรัพย์สินที่อยู่ภายใต้การก ากับ ผู้วิจัยเห็นว่าจ าต้อง
พิจารณาความหมายตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์อันเป็นกฎหมายทั่วไป โดยมาตรา 138 
ให้ความหมายของทรัพย์สิน ว่าหมายความรวมทั้งทรัพย์และวัตถุไม่มีรูปร่างซึ่งอาจมีราคาและอาจ
ถือเอาได้ มาตรา 137 ให้ความหมายทรัพย์หมายความว่าวัตถุมีรูปร่าง มาตรา 139 ให้ความหมาย
อสังหาริมทรัพย์หมายความว่า ที่ดินและทรัพย์อันติดอยู่กับที่ดินมีลักษณะเป็นการถาวรหรือประกอบ
เป็นอันเดียวกับที่ดินนั้น และหมายความรวมถึงทรัพยสิทธิอันเกี่ยวกับที่ดิน หรือทรัพย์อันติดอยู่กับ
ที่ดินหรือประกอบเป็นอันเดียวกับที่ดินนั้นด้วย และมาตรา 140 ให้ความหมายสังหาริมทรัพย์ 
หมายความว่า ทรัพย์สินอื่นนอกจากอสังหาริมทรัพย์ และหมายความรวมถึงสิทธิอันเกี่ยวกับทรัพย์สิน

                                            
218 มาตรา 33 (9) แห่งพระราชบัญญัติประกันชีวิต พ.ศ. 2535 และมาตรา 31 (10) พระราชบัญญัติประกันวินาศภัย 

พ.ศ. 2535 
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นั้นด้วย ดังนั้น ทรัพย์สินจึงมีความหมายว่าวัตถุที่มีรูปร่าง และไม่มีรูปร่างซึ่งอาจมีราคาและอาจถือเอา
ได้ ซึ่งรวมทั้งสังหาริมทรัพย์และอสังหาริมทรัพย์  

กรณีบทบัญญัติห้ามซื้อทรัพย์สินจากกรรมการและบุคคลที่เกี่ยวข้องกับ
กรรมการดังกล่าวนี้ จึงรวมทั้งห้ามซื้อสังหาริมทรัพย์ และอสังหาริมทรัพย์ด้วย ซึ่งเป็นการก าหนด
ทรัพย์สินที่ถูกก ากับกว้างกว่าที่ก าหนดห้ามบริษัทประกันภัยซื้ออสังหาริมทรัพย์ใดๆ ตามมาตรา 33 (9) 
แห่งพระราชบัญญัติประกันชีวิต พ.ศ. 2535 และมาตรา 31 (10) พระราชบัญญัติประกันวินาศภัย 
พ.ศ. 2535 ซึ่งก าหนดเพียงอสังหาริมทรัพย์เท่านั้น 

5.2.1.1.2 ธุรกรรมการขาย หรือให้ อสังหาริมทรัพย์หรือสงัหาริมทรัพย์ท่ีมี
มูลค่ารวมกันสูงกว่าท่ีนายทะเบยีนก าหนด  

ตามพระราชบัญญัติประกันวินาศภัย พ.ศ. 2535 มาตรา 31 (17) ซึ่งแก้ไข
เพิ่มเติมโดยพระราชบัญญัติประกันวินาศภัย (ฉบับที่ 2) พ.ศ. 2551 และพระราชบัญญัติประกันชีวิต 
พ.ศ. 2535 มาตรา 33 (16)  ซึ่งแก้ไขเพิ่มเติมโดยพระราชบัญญัติประกันชีวิต (ฉบับที่ 2) พ.ศ. 2551 
ก าหนดห้ามมิให้บริษัทประกันวินาศภัยและบริษัทประกันชีวิตขายหรือให้อสังหาริมทรัพย์ใดๆ หรือ
สังหาริมทรัพย์ที่มีมูลค่ารวมกันสูงกว่าที่นายทะเบียนก าหนดแก่กรรมการบริษัท หรือซื้อทรัพย์สินจาก
กรรมการบริษัท  ทั้งนี้ รวมถึงบุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการบริษัทตามที่คณะกรรมการประกาศ
ก าหนด เว้นแต่จะได้รับความยินยอมจากคณะกรรมการบริษัทและได้รับความเห็นชอบจาก 
นายทะเบียน  

ทั้งนี้ ยังไม่ปรากฏว่า นายทะเบียนได้ประกาศก าหนด จ านวนมูลค่ารวม 
ซึ่งเป็นเพดานข้ันสูงสุดที่เป็นหลักเกณฑ์ในการท าธุรกรรมขายหรือให้สังหาริมทรัพย์แก่กรรมการและ
บุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการตามมาตราน้ีแต่อย่างใด   . 

 

5.2.1.1.3 ธุรกรรมให้กู้ยืม ให้เช่าซื้อรถ ค้ าประกัน รวมท้ังซื้อ สลักหลัง 
รับรอง หรือรับอาวัลตั๋วเงิน  

ตามพระราชบัญญัติประกันวินาศภัย พ.ศ. 2535 มาตรา 28 ประกอบ
ประกาศคณะกรรมการก ากับและสง่เสรมิการประกอบธุรกิจประกนัภัย เรื่อง การลงทุนประกอบธุรกจิ
อื่นของบริษัทประกันชีวิต พ.ศ. 2556 ข้อ 20 และพระราชบัญญัติประกันชีวิต พ.ศ. 2535 มาตรา 28 
ประกอบประกาศคณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัย เรื่อง การลงทุน
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ประกอบธุรกิจอื่นของบริษัทประกันวินาศภัย พ.ศ. 2556 ข้อ 20 ก าหนดห้ามมิให้บริษัทประกันภัยให้
กู้ยืม ให้เช่าซื้อรถ ค้ าประกัน แก่บุคคลที่ก าหนด รวมทั้งซื้อ สลักหลังรับรอง หรือรับอาวัลตั๋วเงิ นที่
บุคคลดังกล่าวเป็นผู้ออก ผู้สั่งจ่าย เว้นแต่การให้กู้ยืมแก่พนักงานของบริษัท  

บุคคลที่บทบัญญัติห้ามบริษัทประกันภัยท าธุรกรรมประเภทนี้ด้วย ได้แก่ 
กรรมการ บุคคลธรรมดาหรือนิติบุคคลที่ถือหุ้นในบริษัทเกินกว่าร้อยละยี่สิบของจ านวนหุ้นที่
ออกจ าหน่ายได้แล้วทั้งหมดของบริษัท ซึ่งมีลักษณะเป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่ และบุคคลที่เกี่ยวข้องกับ
บุคคลกรรมการและผู้ถือหุ้นรายใหญ่ ตามประกาศคณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบ
ธุรกิจประกันภัยว่าด้วยบุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการของบริษัทประกันวินาศภัยและประกาศ
คณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัยว่าด้วยบุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการ
ของบริษัทประกันชีวิต โดยประกาศบุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการดังกล่าว ข้อ 2 ก าหนดว่า บุคคลที่
เกี่ยวข้องกับกรรมการของบริษัท ได้แก่  

(1) คู่สมรสของกรรมการบริษัท  

(2) บุตรหรือบุตรบุญธรรมของกรรมการบริษัท  

(3) นิติบุคคล หรือ บริษัท ที่กรรมการบริษัท หรือคู่สมรสหรือบุตรหรือบุตร
บุญธรรมของกรรมการบริษัท เป็นผู้มีอ านาจในการจัดการ  

(4) นิติบุคคล หรือ บริษัท ที่กรรมการบริษัท หรือ คู่สมรสหรือบุตรหรือบุตร
บุญธรรมของกรรมการบรษัิท มีอ านาจควบคุมคะแนนเสียงตั้งแต่ร้อยละยี่สบิข้ึนไปในที่ประชุมผูถื้อหุน้ 

(5) นิติบุคคล หรือ บริษัท ที่กรรมการบริษัท หรือคู่สมรสหรือบุตรหรือบุตร
บุญธรรมของกรรมการบริษัท มีอ านาจในการควบคุมการแต่งตั้ง หรือถอดถอนกรรมการ 

(6) บริษัทแม่ของนิติบุคคลหรือของบริษัท ตามข้อ (3) หรือ (4) หรือ (5)  

(7) บริษัทลูกของนิติบุคคลหรือของบริษัท ตามข้อ (3) หรือ (4) หรือ (5) 

(8) บริษัทร่วมของนิติบุคคลหรือของบริษัท ตามข้อ (3) หรือ (4) หรือ (5) 

(9) ตัวการ ตัวแทน ตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ ของกรรมการบริษัท  
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นอกจากนี้ ประกาศดังกล่าวยังก าหนดข้อสันนิษฐานว่า ในกรณีที่กรรมการ 
หรือ บุคคลตามข้อ (2) หรือ (3) ถือหุ้นในนิติบุคคลใดหรือบริษัทใดตั้งแต่ร้อยละยี่สิบข้ึนไปของหุ้นที่
จ าหน่ายได้แล้วทั้งหมดไม่ว่าโดยทางตรงหรือทางอ้อมให้สันนิษฐานไว้ก่อนว่านิติบุคคลนั้นเป็นบุคคลที่
เกี่ยวข้องกับบุคคลดังกล่าว เว้นแต่จะพิสูจน์ได้ว่ามิได้เป็นบุคคลที่เกี่ยวข้อง 

กรณีที่การให้กู้ยืมเงิน มีข้อยกเว้นที่บริษัทประกันภัยสามารถกระท าธุรกรรม
ประเภทนี้ได้ โดยต้องขออนุญาตจากนายทะเบียนให้กู้ยืมเงินแก่บุคคลที่เกี่ยวข้องตามที่ระบุได้ และ
ต้องเข้าเงื่อนไขคือเฉพาะกรณีจ าเป็นและการด าเนินการดังกล่าวไม่ส่งผลกระทบต่อฐานะการเงินและ
ความมั่นคงของบริษัทประกันภัย โดยต้องได้รับความยินยอมจากคณะกรรมการบริษัทและเปิดเผย
ข้อมูลให้สาธารณชนทราบ 

ดังนั้น บทบัญญัติดังกล่าว จึงแสดงให้เห็นว่า บริษัทประกันภัยสามารถมี
ข้อยกเว้นที่สามารถกระท าธุรกรรมให้กู้ยืมเงินแก่กรรมการ ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ และบุคคลที่เกี่ยวข้องได้ 
แต่ไม่บัญญัติข้อยกเว้น ที่บริษัทประกันภัยสามารถท าธุรกรรมให้เช่าซื้อรถ ค้ าประกัน รวมทั้งซื้อ  
สลักหลัง รับรอง หรือรับอาวัลตั๋วเงิน กับกรรมการ ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ และบุคคลที่เกี่ยวข้องแต่อย่างใด  

  

5.2.1.1.4 การจ่ายค่านายหนา้หรือค่าตอบแทนส าหรับหรอืเนื่องจากธุรกิจ
หรือการกระท าใดๆ 

มาตรา 31 (6) แห่งพระราชบัญญัติประกันวินาศภัย พ.ศ. 2535 และมาตรา 
33 (5) แห่งพระราชบัญญัติประกันชีวิต พ.ศ. 2535 ก าหนดห้ามมิให้บริษัทประกันภัยกระท าการ
จ่ายเงินหรือทรัพย์สินอื่นใดให้แก่กรรมการ ผู้จัดการ ที่ปรึกษา พนักงาน หรือลูกจ้างของบริษัท เพื่อ
เป็นค่านายหน้าหรือค่าตอบแทนส าหรับหรือเนื่องจากธุรกิจหรือการกระท าใดๆ เว้นแต่เป็นการจ่าย
บ าเหน็จ เงินเดือน โบนัส หรือเงินอย่างอื่นที่พึงจ่ายตามปกติ 

บทบัญญัติแห่งกฎหมายประกันภัยข้างต้นนี้เป็นบทบัญญัติตามกฎหมาย
เฉพาะ จึงมีผลให้ใช้บังคับตามกฎหมายเฉพาะ และไม่ใช้บทบัญญัติมาตรา 87 แห่งพระราชบัญญัติ
บริษัทมหาชนจ ากัด พ.ศ. 2535 ที่ก าหนดในลักษณะเดียวกัน มาใช้บังคับกับบริษัทประกันภัย อีกทั้ง
เมื่อพิจารณาบทบัญญัติมาตรา 87 แห่งพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจ ากัด พ.ศ. 2535 พบว่าระดับ
ของการก ากับมีระดับความเคร่งครัดน้อยกว่ากฎหมายประกันภัย กล่าวคือ ตามบทบัญญัติมาตรา 87 
แห่งพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจ ากดั พ.ศ. 2535 ก าหนดว่า กรณีการท าธุรกรรมทีก่รรมการกระท า
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ธุรกิจกับบริษัท ไม่ว่าจะกระท าในนามของตนหรือของบุคคลอื่นได้ ต้องได้รับความยินยอมจ าก
คณะกรรมการ ถ้ามิได้รับความยินยอมจากคณะกรรมการแล้ว การซื้อขายหรือกระท าธุรกิจนั้นไม่มผีล
ผูกพันบริษัท แต่มาตรา 31 (6) แห่งพระราชบัญญัติประกันวินาศภัย พ.ศ. 2535 และมาตรา 33 (5) 
แห่งพระราชบัญญัติประกันชีวิต พ.ศ. 2535 ก าหนดห้ามมิให้บริษัทประกันภัยกระท าการจ่ายเงินหรอื
ทรัพย์สินอื่นใดให้แก่กรรมการ ผู้จัดการ ที่ปรึกษา พนักงาน หรือลูกจ้างของบริษัท เพื่อเป็น 
ค่านายหน้าหรือค่าตอบแทนส าหรับหรือเนื่องจากธุรกิจหรือการกระท าใดๆ จึงเป็นการบัญญัติ  
ที่มีลักษณะห้ามการจ่ายเงิน เป็นค่านายหน้า หรือค่าตอบแทน ส าหรับหรือเนื่องจากธุรกิจหรือการ
กระท าใดๆ ให้แก่กรรมการ ที่ปรึกษา พนักงาน หรือลูกจ้างของบริษัท ซึ่งห้ามอย่างเด็ดขาด เว้นแต่
เป็นการจ่ายบ าเหน็จ เงินเดือน โบนัส หรือเงินอย่างอื่นที่พึงจ่ายตามปกติเท่านั้น  

 

5.2.1.1.5 ธุรกรรมการซื้อ เช่า หรือได้มาซึ่งสิทธิการเชา่อสังหาริมทรัพย์ท่ี
จะน ามาจัดท าเป็นโครงการพัฒนาอสังหาริมทรัพยข์องบรษิัทประกันชีวิต  

ประกาศนายทะเบียน เรื่อง หลักเกณฑ์ วิธีการ และเงื่อนไขการจัดท า
โครงการพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ของบริษัทประกันชีวิต พ.ศ. 2558 ข้อ 14 ก าหนดห้ามมิให้บริษัท
ประกันชีวิตซื้อ เช่า หรือได้มาซึ่งสิทธิการเช่าอสังหาริมทรัพย์ที่จะน ามาจัดท าเป็นโครงการพัฒนา
อสังหาริมทรัพย์กับกรรมการ หรือผู้จัดการสาขาส าหรับสาขาของบริษัทประกันชีวิตต่างประเทศที่
ได้รับใบอนุญาตประกอบธุรกิจประกันชีวิตในราชอาณาจักรตามกฎหมายว่าด้วยการประกันชีวิต 
บุคคลธรรมดาหรือนิติบุคคลที่ถือหุ้นในบริษัทเกินกว่าร้อยละยี่สิบของจ านวนหุ้น ที่ออกจ าหน่ายได้
แล้วทั้งหมดของบริษัท และบุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการและผู้ถือหุ้นรายใหญ่ โดยให้น าความใน
ประกาศคณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัยว่าด้วยบุคคลที่เกี่ยวข้องกับ
กรรมการของบริษัทประกันชีวิตมาใช้บังคับโดยอนุโลม การก าหนดข้อห้ามประการดังกล่าวมิได้
ก าหนดไว้โดยเด็ดขาด ทั้งนี้ บริษัทประกันชีวิตสามารถกระท าธุรกรรมดังกล่าวกับบุคคลที่เกี่ยวข้องได้ 
หากได้รับความยินยอมจากคณะกรรมการบริษัทและได้รับความเห็นชอบจากนายทะเบียน 

5.2.1.2 มาตรการก ากับตามพระราชบัญญัตบิริษัทมหาชนจ ากัด พ.ศ. 2535 

5.2.1.2.1 กรณีกรรมการมีส่วนได้เสียในสัญญาท่ีท ากบับรษิัท 

พระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจ ากัด พ.ศ. 2535 มาตรา 88 ก าหนดให้
กรรมการแจ้งให้บริษัททราบโดยมิชักช้าเมื่อมีกรณีกรรมการมีส่วนได้เสียไม่ว่าโดยตรงหรือโดยอ้อมใน
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สัญญาใดๆ ที่บริษัทท าข้ึนระหว่างรอบปีบัญชี  ผู้วิจัยเห็นว่า บทบัญญัติกฎหมายดังกล่าวก าหนดเพียง
ให้กรรมการที่มีส่วนได้เสียในสัญญา หรือเข้าถือหุ้น หรือหุ้นกู้ ในบริษัทหรือบริษัทในเครือ ต้องแจ้งให้
บริษัททราบเท่านั้น โดยไม่ได้ก าหนดมาตรการกลั่นกรองหรือพิจารณาเ รื่องความขัดแย้งทาง
ผลประโยชน์ของกรรมการผู้นั้น  

 

5.2.1.2.2 ธุรกรรมให้กู้ยืมเงิน การค้ าประกัน การรับซื้อหรือซื้อลดต๋ัวเงิน 
และการให้หลักประกันเกี่ยวกับเงินท่ีกู้ยมื แก่กรรมการ พนักงาน หรือลูกจ้างของบริษัท 

กฎหมายก าหนดห้ามมิให้บริษัทให้กู้ยืมเงิน การค้ าประกัน การรับซื้อหรือซื้อ
ลดต๋ัวเงิน และการให้หลักประกนัเกี่ยวกับเงนิที่กู้ยืม แก่กรรมการ พนักงาน หรือลูกจ้างของบรษัิท  ซึ่ง
ข้อห้ามท าธุรกรรมดังกล่าว รวมถึงห้ามท าธุรกรรมกับคู่สมรส หรือบุตรที่ยังไม่บรรลุนิติภาวะของ
กรรมการ พนักงาน หรือลูกจ้าง ห้างหุ้นส่วนสามัญ ที่กรรมการ พนักงานหรือลูกจา้ง คู่สมรส หรือบุตร
ที่ยังไม่บรรลุนิติภาวะของกรรมการ พนักงานหรือลูกจ้างนั้นเป็นหุ้นส่วน ห้างหุ้นส่วนจ ากัดที่กรรมการ 
พนักงานหรือลูกจ้าง คู่สมรส หรือบุตรที่ยังไม่บรรลุนิติภาวะของกรรมการ พนักงานหรือลูกจ้างนั้น 
เป็นหุ้นส่วนจ าพวกไม่จ ากัดความรับผิด และบริษัทอื่นหรือบริษัทเอกชนที่กรรมการพนักงาน หรือ
ลูกจ้าง คู่สมรส หรือบุตรที่ยังไม่บรรลุนิติภาวะของกรรมการพนักงาน หรือลูกจ้างนั้น ถือหุ้นรวมกัน
เกินกึ่งหนึ่งของจ านวนหุ้นทั้งหมดของบริษัทอื่นหรือบริษัทเอกชนนั้น ซึ่งเป็นบุคคลที่เกี่ยวข้องกับ
กรรมการ พนักงาน หรือลูกจ้างบริษัทด้วย  

 

5.2.1.3 วิเคราะห์เปรียบเทียบหลักเกณฑ์ทางกฎหมายอ่ืนๆ  

จากการพิจารณาข้างต้นผู้วิจัยเห็นว่าบทบัญญัติในการก ากับการท าธุรกรรม
ระหว่างบริษัทประกันภัยกับบุคคลที่เกี่ยวข้อง ยังไม่ครอบคลุมถึงประเภทของธุรกรรมทุกประเภท  
ที่มีนัยส าคัญ พิจารณาได้ดังนี้  

พิจารณาประเด็นการก ากับตามพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจ ากัด พ.ศ. 
2535 และพระราชบัญญัติประกันวินาศภัย พ.ศ. 2535 และพระราชบัญญัติประกันชีวิต พ.ศ. 2535 
พบว่าการก ากับมีลักษณะก าหนดประเภทของธุรกรรมโดยไม่ได้ระบุประเภทอย่างกว้าง แต่ระบุ
หลักเกณฑ์การก ากับอย่างเฉพาะเจาะจงถึงธุรกรรมบางประเภท ได้แก่  
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1. ธุรกรรมการขาย หรือให้ อสังหาริมทรัพย์หรือสังหาริมทรัพย์ 
2. ธุรกรรมให้กู้ยืม ให้เช่าซื้อรถ เข้าค้ าประกัน ซื้อ สลักหลัง รับรอง หรือรับอาวัล

ตั๋วเงิน รวมทั้งหรือซื้อลดต๋ัวเงิน และการให้หลักประกันเกี่ยวกับเงินที่กู้ยืม  
3. การจ่ายค่านายหน้าหรือค่าตอบแทนส าหรับหรือเนื่องจากธุรกิจหรือการ

กระท าใดๆ 
4. ธุรกรรมการซื้อ เช่า หรือได้มาซึ่งสิทธิการเช่าอสังหาริมทรัพย์ที่จะน ามาจัดท า

เป็นโครงการพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ของบริษัทประกันชีวิต 
5. กรณีกรรมการมีส่วนได้เสียในสัญญาที่ท ากับบริษัท  

พิจารณาได้ว่าหลักเกณฑ์การก ากับยังไม่ครอบคลุมครบถ้วนถึงธุรกรรมที่มี
นัยส าคัญทุกประเภท โดยไม่มีการก าหนดให้ครอบคลุมถึงธุรกรรมอื่นๆ นอกเหนือไปจากที่ก าหนดไว้
โดยเฉพาะตามบทบัญญัติดังกล่าว เช่น ธุรกรรมแลกเปลี่ยน จ้างท าของ ให้บริการหรือรับบริการ เป็นต้น 
ดังนั้น จึงอาจท าให้เกิดปัญหาจากการมีช่องว่างในการก ากับธุรกรรมที่บริษัทกระท ากับบุคคล  
ที่เกี่ยวข้องได้ โดยอาจเกิดการใช้ช่องว่างกฎหมายดังกล่าวเข้าท าธุรกรรมที่มีความขัดแย้งทาง
ผลประโยชน์ เพื่อแสวงหาประโยชน์ให้ตนเอง ของกรรมการ ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ และบุคคลที่ เกี่ยวข้อง
กับกรรมการและบุคคลที่เกี่ยวข้องกับผู้ถือหุ้นรายใหญ่ได้   

เมื่อพิจารณาเปรียบเทียบบทบัญญัติตามประกาศคณะกรรมการตลาดหลักทรพัย์
แห่งประเทศไทย เรื่อง การเปิดเผยข้อมูลและการปฏิบัติการของบริษัทจดทะเบียนในรายการที่เกี่ยว
โยงกัน พ.ศ.2546 ข้อ 6 ก าหนดประเภทของรายการที่เกี่ยวโยงกันเปน 6 ประเภท ดังต่อไปนี้ (1) 
รายการธุรกิจปกติ (2) รายการสนับสนุนธุรกิจปกติ (3) รายการเชาหรือให้เช่าอสังหาริมทรัพย์ไมเกิน 
3 ป (4) รายการเกี่ยวกับสินทรัพย์หรือบริการ (5) รายการให้หรือรับความช่วยเหลือทางการเงิน และ 
(6) รายการที่เกี่ยวโยงกันอื่นนอกจากรายการตาม (1) ถึง (5) ผู้วิจัยเห็นว่า บทบัญญัติตามกฎหมาย
หลักทรัพย์ดังกล่าวก าหนดประเภทธุรกรรมในลักษณะเปิดกว้าง และไม่จ ากัดเฉพาะประเภทที่ระบุ
เท่านั้น แต่บัญญัติครอบคลุมถึงธุรกรรมประเภทอื่นๆ นอกเหนือจากที่ก าหนด จึงแสดงให้เห็นว่า
บทบัญญัติแห่งกฎหมายหลักทรัพย์ดังกล่าวมีการก ากับประเภทของธุรกรรมที่ครบถ้วนเพียงพอโดย
ครอบคลุมไปถึงธุรกรรมมีช่ืออื่นๆ นอกเหนือจากที่ประกาศก าหนดด้วย ซึ่งในการพิจารณาว่าธุรกรรม
ใดๆ ที่บริษัทท าหรือจะท าข้ึน มีลักษณะเป็นธุรกรรมที่ท ากับบุคคลที่เกี่ยวข้อง และอยู่ในบังคับของ
กฎหมายดังกล่าวหรือไม่ จ าต้องพิจารณาว่าธุรกรรมดังกล่าวมีลักษณะตามประกาศคณะกรรมการ
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เรื่อง การเปิดเผยข้อมูลและการปฏิบัติการของบริษัทจดทะเบยีนใน
รายการที่เกี่ยวโยงกัน พ.ศ.2546 และที่แก้ไขเพิ่มเติม ซึ่งก าหนดนิยามของรายการที่เกี่ยวโยงกัน 
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ในข้อ 3 (1) และก าหนดนิยามของบุคคลที่เกี่ยวข้องในข้อ 3 (2) ของประกาศดังกล่าว เป็นส าคัญ  
ซึ่งเป็นการพิจารณาความเกี่ยวข้องตามความสัมพันธ์ที่แท้จริง 

เมื่อพิจารณาบทบัญญัติของกฎหมายแคนาดา พบว่า กฎหมายแคนาดาก าหนด
ประเภทธุรกรรมในความหมายของ ธุรกรรมกับบุคคลที่ เกี่ ยว ข้องกับบริ ษัทประกั น ภัย  
ใน Section 520 (1) ว่าธุรกรรมหมายความว่า การเข้าท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้อง และให้
หมายความรวมถึง (1) การค้ าประกันบุคคลที่เกี่ยวข้อง (2) การลงทุนในหลักทรัพย์ของบุคคลที่
เกี่ยวข้อง (3) การได้รับหลักประกันหรือได้รับเงินกู้จากบุคคลที่สามหรือบุคคลที่ เกี่ยวข้อง  
(4) การรับผลประโยชน์ในหลักทรัพย์ของบุคคลที่เกี่ยวข้อง (5) การก่อให้บริษัทประกันภัยได้รับ 
การประภัยต่อโดยบุคคลที่ เกี่ยวข้องโดยไม่ เป็นไปตามนโยบายการจัดการความเสี่ยงของ 
บริษัทประกันภัย การบัญญัติประเภทของธุรกรรมในลักษณะดังกล่าวเป็นกรณีที่ก าหนดไว้อย่างกว้าง 
มีลักษณะเป็นการยกตัวอย่างประเภทของธุรกรรมซึ่งท าให้หลักเกณฑ์การก ากับสามารถครอบคลุมถึง
ธุรกรรมประเภทอื่นๆ นอกเหนือจากที่ระบุได้ด้วย   

พิจารณาหลักเกณฑ์ของกรอบการก ากับ Solvency II ของสหภาพยุโรป โดย
ก าหนดว่าผู้ก ากับดูแลจะต้องระบุประเภทของธุรกรรมภายในกลุ่มบริษัทประกันภัย บริษัทประกันภัย
ต่อกับกลุ่มที่จะต้องรายงาน ทั้งกรณีที่มีนัยส าคัญ และกรณีที่มีนัยส าคัญอย่างมาก และต่อมาองค์การ
การประกันภัยและบ านาญอาชีพแห่งยุโรป (European Insurance and Occupational Pensions 
Authority: EIOPA) ซึ่ ง เป็นหน่วยงานผู้ท าหน้าที่ก ากับดูแลทางด้านการเงินของระบบยุโรป 
(European System of Financial Supervision) ได้ก าหนดค าแนะน าเกี่ยวกับเรื่องการก ากับดูแล
การท าธุรกรรมที่บริษัทท าภายในกลุ่ม ส าหรับเป็นแนวทางในการด าเนินการน ากรอบแนวทางการ
ก ากับ Solvency II ไปจัดท ากฎหมายภายในของรัฐสมาชิกของสหภาพยุโรป ( Implementation) 
โดยก าหนดว่า ธุรกรรมที่กระท าภายในกลุ่มบริษัท ก าหนดประเภทธุรกรรมรวมถึง การให้เงินกู้  
การค้ าประกันและธุรกรรมนอกงบการเงิน ธุรกรรมที่มีผลกระทบต่อระดับความเพียงพอของเงินทุน 
การลงทุน การประกันภัยต่อ และการประกันภัยต่อช่วง และข้อตกลงในการซื้อหุ้น  นอกจากนี้  
ยังก าหนดแนวทางว่า รัฐสมาชิกควรให้ความสนใจในการก ากับในธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้อง 
ประเภทดังต่อไปนี้ ธุรกรรมเงินปันผล คูปอง และการเงินเพื่อผลประโยชน์ การโอนเงินจากบริษัท
ประกันภัยไปยังบริษัทแม่ของบริษัทประกันภัย การโอนเงินจากบริษัทแม่ของบริษัทประกันภัยไปยัง
บริษัทประกันภัย การจ่ายค่าธรรมเนียมและค่านายหน้า ค่าใช้จ่ายที่เกี่ยวกับธุรกรรมที่ท ากับบุคคลที่
เกี่ยวข้อง เช่น ค่าใช้จ่ายในการประกันภัยต่อ เป็นต้น ธุรกรรมที่เกี่ยวข้องกับนิติบุคคลเฉพาะกิ จ 
(special purpose vehicles) ที่เป็นบุคคลที่เกี่ยวข้อง และข้อตกลงส าหรับการจัดการทรัพย์สินและ
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สภาพคล่องในกลุ่มบริษัทแบบรวมศูนย์ (centralized management) กรอบแนวทางการก ากับของ
สหภาพยุโรปดังกล่าว มีการก าหนดถึงประเภทของธุรกรรมกับบุคคลที่ เกี่ยวข้องอย่างกว้าง 
เช่นเดียวกับกฎหมายประกันของประเทศแคนาดา และกฎหมายหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ของ
ประเทศไทย การก าหนดประเภทของธุรกรรมในหลักเกณฑ์มีลักษณะเป็นเพียงการยกตัวอย่าง หรือ
เป็นการเน้นความส าคัญถึงประเภทของธุรกรรมมีความส าคัญอย่างยิ่ง แต่ไม่ได้เป็นการจ ากัดว่ารัฐ
สมาชิกจ าต้องก าหนดหลักเกณฑ์การก ากับการท าธุรกรรมเพียงเฉพาะประเภทที่ยกตัวอย่างเท่านั้น  

ดังนั้น จากการพิจารณาบทบัญญัติของกฎหมายข้างต้นดังกล่าว ผู้วิจัยเห็นว่า 
หลักเกณฑ์การก ากับการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องตามพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจ ากัด พ.ศ. 
2535 พระราชบัญญัติประกันวินาศภัย พ.ศ. 2535 และพระราชบัญญัติประกันชีวิต พ.ศ. 2535 ยังไม่
มีความเหมาะสมเพียงพอ เนื่องจากยังขาดมาตรการก ากับถึงธุรกรรมอื่นๆ ซึ่งมีนัยส าคัญ เช่น ธุรกรรม
แลกเปลี่ยน จ้างท าของ ให้บริการหรือรับบริการ เป็นต้น โดยความมีนัยส าคัญนี้ ผู้วิจัยพิจารณาจาก
ความมีนัยส าคัญเชิงคุณภาพ และนัยส าคัญเชิงปริมาณ กล่าวคือ นัยส าคัญเชิงคุณภาพมีลักษณะเป็น
ธุรกรรมที่บริษัทประกันภัยมีโอกาสกระท าได้บ่อยครั้งอันเนื่องมาจากลักษณะของการด าเนินธุรกิจ
ตามปกติ และอาจส่งผลกระทบต่อระดับความเพียงพอของเงินทุนหรือสภาพคล่องทางการเงินในการ
ด าเนินกิจการของบริษัทประกันภัย ส่วนนัยส าคัญเชิงปริมาณ คือก าหนดจ านวนของปริมาณหรือ
มูลค่าของการท าธุรกรรมที่สูงให้มีระดับของเกณฑ์การก ากับที่เข้มงวดมากยิ่งข้ึน  ซึ่งสอดคล้องกับ
หลักเกณฑ์การก ากับ Directive 2009/138/EC (Solvency II) ของสหภาพยุโรป และกฎหมายบริษัท
ประกันภัยของประเทศแคนาดา ดังนั้น มาตรการก ากับการท าธุรกรรมระหว่างบริษัทประกันภัยกับ
บุคคลที่เกี่ยวข้องของประเทศไทย ควรก าหนดหลักเกณฑ์การก ากับให้ครอบคลุมถึงประเภทของ
ธุรกรรมที่มีนัยส าคัญอื่นๆ ด้วย เช่น ธุรกรรมแลกเปลี่ยน จ้างท าของ ให้บริการและรับบริการ เป็นต้น 
เมื่อพิจารณาหลักเกณฑ์การก ากับตามกฎหมายต่างประเทศ เช่น กฎหมายของประเทศแคนาดา 
พบว่ามีการก ากับรวมถึงธุรกรรมประเภทดังกล่าวด้วย แต่ยังไม่มีการก ากับตามกฎหมายไทย 
นอกจากนี้ ควรก าหนดเปิดช่องให้หน่วยงานผู้ก ากับดูแลสามารถก าหนดประเภทของธุรกรรมซึ่งมี
นัยส าคัญประเภทอื่นๆ เพิ่มเติมได้อีกในอนาคต ทั้งนี้ เพื่อให้สามารถก ากับดูแลธุรกรรมที่อาจมีความ
ขัดแย้งทางผลประโยชน์ดังกล่าว และเป็นมาตรการส าคัญในการป้องกันการท าธุรกรรมเพื่อแสวงหา
ประโยชน์ให้ตนเองของกรรมการบริษัท ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ และบุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการและผู้ถือ
หุ้นรายใหญ่ได้ ครอบคลุมถึงธุรกรรมที่มีนัยส าคัญทุกประเภท    
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5.2.2 ปัญหาการก ากับท่ีไม่ครอบคลุมบุคคลท่ีเกี่ยวข้องครบทุกประเภท  

5.2.2.1 มาตรการก ากับตามกฎหมายประกันภัย  

5.2.2.1.1 ธุรกรรมประเภทซื้อหรือมีไว้ซึ่งทรัพย์สิน 

(1) กรณีข้อห้ามโดยทั่วไป  

ตามบทบัญญัติมาตรา 33 (9) แห่งพระราชบัญญัติประกันชีวิต พ.ศ. 2535 
และมาตรา 31 (10) แห่งพระราชบัญญัติประกันวินาศภัย พ.ศ. 2535 ก าหนดห้ามบริษัทประกันภัย 
ซื้อหรือมีไว้ซึ่งอสังหาริมทรัพย์ ในการห้ามกระท าการตามมาตรานี้ กฎหมายห้ามการท าธุรกรรม
ระหว่างบริษัทกับบุคคลทุกๆ คน แต่ในบทบัญญัติอันเป็นข้อยกเว้น กฎหมายก าหนดข้อยกเว้นให้
สามารถกระท าได้ หากด าเนินการตามที่กฎหมายก าหนดตามข้อยกเว้น โดยสามารถกระท าได้กับ
บุคคลทุกๆ คน และไม่มีข้อจ ากัดของการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องกับบริษัทประกันภัย 
ข้อยกเว้นที่กฎหมายก าหนด คือต้องเป็นการซื้อหรือมีไว้ซึ่งอสังหาริมทรัพย์ เพื่อใช้เป็นสถานที่ส าหรับ
ประกอบธุรกิจหรือส าหรับใช้เพื่อสวัสดิการของพนักงานหรือลูกจ้างของบริษัทตามสมควร หรือเพื่อใช้
ส าหรับการลงทุนประกอบธุรกิจอื่นที่คณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัย
ประกาศก าหนด หรือเป็นอสังหาริมทรัพย์ที่บริษัทได้มาจากการรับช าระหนี้หรือจากการบังคับจ านอง 
และต้องได้รับอนุญาตเป็นหนังสือจากนายทะเบียน โดยในการอนุญาตนายทะเบียนจะก าหนดเงื่อนไข
ใด ๆ ไว้ด้วยก็ได้ การที่กฎหมายไม่ก าหนดมาตรการในการก ากับการท าธุรกรรมชนิดนี้กับบุคคลที่
เกี่ยวข้องกับบริษัทประกันภัย ในกรณีที่กระท าตามข้อยกเว้น ไม่ว่าจะเป็นบุคคลที่เกี่ยวข้องกับ
กรรมการบริษัท หรือผู้ถือหุ้นรายใหญ่ที่มีอ านาจควบคุมกิจการ จึงท าให้อาจเกิดปัญหาจากการมี
ตัวแทน และปัญหาจากการมีอ านาจในการควบคุมกิจการของผู้ถือหุ้นรายใหญ่ได้ 

(2) กรณีข้อห้ามกระท ากบักรรมการบริษัท 

ตามบทบัญญัติมาตรา 33 (16) แห่งพระราชบัญญัติประกันชีวิต พ.ศ. 2535 
และมาตรา 31 (17) แห่งพระราชบัญญัติประกันวินาศภัย พ.ศ. 2535 ก าหนดห้ามมิให้บริษัท
ประกันภัยกระท าการซื้อทรัพย์สินจากกรรมการบริษัท รวมถึงบุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการบริษัท
ตามที่คณะกรรมการประกาศก าหนด เว้นแต่จะได้รับความยินยอมจากคณะกรรมการบริษัทและได้รับ
ความเห็นชอบจากนายทะเบียน โดยประกาศคณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจ
ประกันภัย ประกาศก าหนดเรื่องบคุคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการของบรษัิทประกันวินาศภัยและบุคคลที่
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เกี่ยวข้องกับกรรมการของบริษัทประกันชีวิต219 ก าหนดลักษณะบุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการบริษัท
ประกันภัย ซึ่งสามารถจ าแนกเป็นกลุ่มตามลักษณะความสัมพันธ์ ได้ดังนี้ 

กลุ่มท่ีหนึ่ง บุคคลที่เป็นญาติใกล้ชิด ได้แก่ คู่สมรสของกรรมการบริษัท  
บุตร บุตรบุญธรรมของกรรมการบริษัท  

กลุ่มท่ีสอง นิติบุคคล หรือบริษัท ที่กรรมการ หรือที่คู่สมรสของกรรมการ
บริษัท หรือบุตร หรือบุตรบุญธรรมของกรรมการบริษัท เป็นผู้มีอ านาจในการจัดการ หรือมีอ านาจ
ควบคุมคะแนนเสียงตั้งแต่ร้อยละยี่สิบข้ึนไปในที่ประชุมผู้ถือหุ้น มีอ านาจในการควบคุมการแต่งตั้ง 
หรือถอดถอนกรรมการ 

กลุ่มท่ีสาม บริษัทแม่ บริษัทลูก บริษัทร่วม ของนิติบุคคล หรือบริษัท  
ที่กรรมการ หรือที่คู่สมรสของกรรมการบริษัท หรือบุตร หรือบุตรบุญธรรมของกรรมการบริษัท เป็น 
ผู้มีอ านาจในการจัดการ หรือมีอ านาจควบคุมคะแนนเสียงตั้งแต่ร้อยละยี่สิบข้ึนไปในที่ประชุมผู้ถือหุ้น 
มีอ านาจในการควบคุมการแต่งตั้ง หรือถอดถอนกรรมการ 

กลุ่ม ท่ีสี่  ตัวการ ตัวแทน ตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์  
ของกรรมการบริษัท ซึ่งกรณีนี้ไม่รวมตัวการตัวแทนของเครือญาติใกล้ชิดของกรรมการแต่อย่างใด  

เมื่อพิจารณาบทบัญญัติกรณีห้ามบรษัิทประกันภัยซื้อทรัพย์สนิจากกรรมการ
ดังกล่าว พบว่า กฎหมายห้ามกระท าการเฉพาะกรณีการซื้อทรัพย์สินจากกรรมการและบุคคลที่
เกี่ยวข้องกับกรรมการเท่านั้น ไม่รวมถึงกรณีที่ซื้อทรัพย์สินจากผู้ถือหุ้นรายใหญ่และบุคคลที่เกี่ยวข้อง
กับผู้ถือหุ้นรายใหญ่ ท าให้บทบัญญัติมาตรานี้ ยังไม่ครอบคลุมถึงการก ากับบุคคลที่เกี่ยวข้องครบทุก
ประเภทของบุคคลที่เกี่ยวข้อง การขาดมาตรการก ากับที่ครอบคลุมครบถ้วนอาจเกิดปัญหาจากการมี
อ านาจควบคุมกิจการของผู้ถือหุ้นรายใหญ่ที่กระท าเพื่อแสวงหาประโยชน์ส่วนตน   

 

                                            
219 ประกาศคณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัย เรื่อง บุคคลท่ีเกี่ยวข้องกับกรรมการของ

บริษัทประกันวินาศภัย พ.ศ. 2552 ประกาศ ณ วันท่ี 5 ตุลาคม พ.ศ. 2552 และ ประกาศคณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการ

ประกอบธุรกิจประกันภัย เรื่อง บุคคลท่ีเกี่ยวข้องกับกรรมการของบริษัทประกันชีวิต พ.ศ. 2552 ประกาศ ณ วันท่ี 5 ตุลาคม พ.ศ. 

2552  
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5.2.2.1.2 ธุรกรรมการขาย หรือให้ อสังหาริมทรัพย์หรือสงัหาริมทรัพย์ท่ีมี
มูลค่ารวมกันสูงกว่าท่ีนายทะเบยีนก าหนด  

ตามพระราชบัญญัติประกันวินาศภัย พ.ศ. 2535 มาตรา 31 (17) ซึ่งแก้ไข
เพิ่มเติมโดยพระราชบัญญัติประกันวินาศภัย (ฉบับที่ 2) พ.ศ. 2551 และพระราชบัญญัติประกันชีวิต 
พ.ศ. 2535 มาตรา 33 (16)  ซึ่งแก้ไขเพิ่มเติมโดยพระราชบัญญัติประกันชีวิต (ฉบับที่ 2) พ.ศ. 2551 
ก าหนดห้ามมิให้บริษัทประกันวินาศภัยและบริษัทประกันชีวิตขายหรือให้อสังหาริมทรัพย์ใดๆ หรือ
สังหาริมทรัพย์ที่มีมูลค่ารวมกันสูงกว่าที่นายทะเบียนก าหนดแก่กรรมการบริษัท ทั้งนี้ รวมถึงบุคคลที่
เกี่ยวข้องกับกรรมการบริษัทตามที่คณะกรรมการประกาศก าหนด เว้นแต่จะได้รับความยินยอมจาก
คณะกรรมการบริษัทและได้รับความเห็นชอบจากนายทะเบียน  

เมื่อพิจารณาบทบัญญัติดังกล่าว พบว่า ก ากับการท าธุรกรรมประเภทนี้ 
เฉพาะการขายหรือให้อสังหาริมทรัพย์ หรือสังหาริมทรัพย์มูลค่าสูงกว่าที่นายทะเบียนก าหนด ที่
กระท าให้แก่กรรมการบริษัท และบุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการบริษัท ตามที่คณะกรรมการประกาศ
ก าหนด ข้อห้ามตามบทบัญญัติดังกล่าวไม่ได้ก าหนดห้ามการท าธุรกรรมชนิดนี้ กับผู้ถือหุ้นรายใหญ่ทีม่ี
อ านาจควบคุมกิจการ และบุคคลที่เกี่ยวข้องกับผู้ถือหุ้นรายใหญ่ แต่อย่างใด จึงท าให้อาจเกิดปัญหา
จากการมีอ านาจในการควบคุมกิจการของผู้ถือหุน้รายใหญ่ที่มอี านาจควบคุมกิจการจะกระท าธุรกรรม
ชนิดนี้กับบริษัทเพื่อแสวงหาประโยชน์ให้แก่ผู้ถือหุน้รายใหญ่หรือบคุคลที่เกี่ยวข้องกับผู้ถือหุน้รายใหญ่
เอง   

 

5.2.2.1.3 การจ่ายค่านายหนา้หรือค่าตอบแทนส าหรับหรอืเนื่องจากธุรกิจ
หรือการกระท าใดๆ 

มาตรา 31 (6) แห่งพระราชบัญญัติประกันวินาศภัย พ.ศ. 2535 และ 
มาตรา 33 (5) แห่ง พระราชบัญญัติประกันชีวิต พ.ศ. 2535 ก าหนดห้ามมิให้บริษัทประกันภัยกระท า
การจ่ายเงินหรือทรัพย์สินอื่นใดให้แก่กรรมการ ผู้จัดการ ที่ปรึกษา พนักงาน หรือลูกจ้างของบริษัท 
เพื่อเป็นค่านายหน้าหรือค่าตอบแทนส าหรับหรือเนื่องจากธุรกิจหรือการกระท าใดๆ เว้นแต่เป็นการ
จ่ายบ าเหน็จ เงินเดือน โบนัส หรือเงินอย่างอื่นที่พึงจ่ายตามปกติ 

เมื่อพิจารณาในประเด็นบุคคลที่อยู่ภายใต้การก ากับของบทบัญญัติกฎหมาย
มาตราดังกล่าว พบว่า กฎหมายห้ามมิให้บริษัทประกันภัยกระท าการจา่ยเงินหรือทรัพย์สนิอื่นใดให้แก่
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กรรมการ ผู้จัดการ ที่ปรึกษา พนักงาน หรือลูกจ้างของบริษัท ผู้วิจัยเห็นว่า ตามมาตรานี้มีบุคคลที่
ต้องห้ามอย่างกว้าง กล่าวคือ นอกจากห้ามจ่ายค่าตอบแทนให้กรรมการแล้ว ยังรวมถึง ผู้จัดการ  
ที่ปรึกษา พนักงาน หรือลูกจ้างของบริษัท ซึ่งเป็นบุคคลที่ประกอบการงานให้แก่บริษัทประกันภัย
ตามปกติอยู่แล้วด้วย บุคคลที่อยู่ภายใต้บังคับของมาตราดังกล่าว จึงมีลักษณะอย่างกว้าง ไม่จ ากัด
เฉพาะกรณีกรรมการเพียงประเภทเดียว  

อย่างไรก็ตาม กฎหมายไม่ได้บัญญัติครอบคลุมถึง บุคคลที่ เกี่ยวข้องกับ
กรรมการ ดังนั้น บุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการ ย่อมสามารถเข้ากระท าธุรกิจกับบรษัิทประกันภัยและ
รับเงินค่านายหน้า ค่าตอบแทนอย่างอื่น ส าหรับหรือเนื่องจากธุรกิจ หรือการกระท าใดๆ ได้ โดยที่ไม่
ต้องห้ามตามบทบัญญัติของกฎหมายดังกล่าว กรณีเช่นน้ี ในทางปฏิบัติย่อมมีประเด็นปัญหาที่จ าต้อง
พิจารณาต่อไปว่า การเข้ากระท าธุรกิจของบริษัทกับบุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการเช่นนี้ มีความ
ขัดแย้งทางผลประโยชน์หรือไม่ ธุรกรรมทางธุรกิจที่กระท าระหว่างบริษัทกับบุคคลที่เกี่ยวข้องกับ
กรรมการดังกล่าวเป็นไปเพื่อประโยชน์สูงสุดของบริษัทประกันภัยหรือไม่ ซึ่งอาจเกิดกรณีปัญหาความ
ขัดแย้งทางผลประโยชน์อันเกิดจากปัญหาจากการมีตัวแทน มาตรการทางกฎหมายในการก ากับการ
ท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องดังกล่าวจึงยังไม่เพียงพอ โดยยังขาดการก ากับที่ครอบคลุมไปถึงบุคคล
ที่เกี่ยวข้องกับกรรมการ   

นอกจากนี้ บทบัญญัติกฎหมายดังกล่าว ยังไม่ได้ก ากับครอบคลุมถึงการกระท า
ธุรกรรมทางธุรกิจของบริษัทประกันภัยกับผู้ถือหุ้นรายใหญ่ และบุคคลที่เกี่ยวข้องกับผู้ถือหุ้นรายใหญ่
ด้วยเช่นกัน จึงท าให้ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ และบุคคลที่เกี่ยวข้องกับผู้ถือหุ้นรายใหญ่ สามารถเข้าท าธุรกิจ
กับบริษัทประกันภัยได้ โดยที่ปราศจากมาตรการทางกฎหมายในการก ากับการเข้าท าธุรกรรม ท าให้
อาจเกิดประเด็นปัญหาว่าการท าธุรกรรมของบริษัทประกันภัยกับผู้ถือหุ้นรายใหญ่ หรือกับบุคคลที่
เกี่ยวข้องกับผู้ถือหุ้นรายใหญ่ดังกล่าว เป็นไปเพื่อประโยชน์สูงสุดของบริษัทประกันภัยหรือไม่ และ
อาจเกิดกรณีปัญหาที่ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ หรือ บุคคลที่เกี่ยวข้องกับผู้ถือหุ้นรายใหญ่ ใช้อ านาจจากการมี
อ านาจในการควบคุมประกันภัยเข้าครอบง าการตัดสินใจในการเข้าท าธุรกรรมทางธุรกิจของบริษัท
ประกันภัย เพื่อประโยชน์ส่วนตนของผู้ถือหุ้นรายใหญ่หรือบุคคลที่เกี่ยวข้องกับผู้ถือหุ้นรายใหญ่เอง 
จึงแสดงให้เห็นว่า บทบัญญัติของกฎหมายดังกล่าว ยังไม่เพียงพอที่จะก ากับการท าธุรกรรมซึ่งเป็นการ
ท าธุรกิจกับผู้ถือหุ้นรายใหญ่และบคุคลที่เกี่ยวข้องกับผู้ถือหุน้รายใหญ่ โดยยังขาดก ากับที่ครอบคลุมไป
ถึงผู้ถือหุ้นรายใหญ่และบุคคลที่เกี่ยวข้องกับผู้ถือหุ้นรายใหญ่ดังกล่าว 
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5.2.2.2 มาตรการก ากับตามพระราชบัญญัตบิริษัทมหาชนจ ากัด พ.ศ. 2535 

5.2.2.2.1 กรณีกรรมการมีส่วนได้เสียในสัญญาท่ีท ากบับรษิัท 

พระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจ ากัด พ.ศ. 2535 มาตรา 89  ก าหนดให้
กรรมการแจ้งให้บริษัททราบโดยมิชักช้าเมื่อมีกรณีกรรมการมีส่วนได้เสียไม่ว่าโดยตรงหรือโดยอ้อมใน
สัญญาใดๆ ที่บริษัทท าข้ึนระหว่างรอบปีบัญชี  พิจารณาได้ว่า หลักเกณฑ์การก ากับดังกล่าวก ากับ
เฉพาะผู้เป็นกรรมการบริษัท ไม่ได้ก ากับครอบคลุมถึงบุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการด้วย จึงเป็น
ช่องว่างที่อาจก่อให้เกิดปัญหาในทางปฏิบัติที่กรรมการบริษัทอาจหลีกเลี่ยงไม่ท าสัญญาด้วยช่ือของ
ตนเอง แต่ท าสัญญากับบริษัทโดยผ่านบุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการ ซึ่งท าให้การตรวจสอบส่วนได้
เสียในสัญญาภายใต้ช่ือของบุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการกระท าได้ยาก และอาจเป็นการหลีกเลี่ยง 
ไม่เปิดเผยส่วนได้เสียในสัญญาตามที่กฎหมายก าหนดได้  

นอกจากนี้ บทบัญญัติมาตราดังกล่าว ยังไม่ได้บัญญัติการก ากับให้ครอบคลุม
ถึงกรณีที่ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ และบุคคลที่เกี่ยวข้องกับผู้ถือหุ้นรายใหญ่ ที่มีส่วนได้เสียในสัญญาที่ท ากับ
บริษัท ดังนั้น จึงยังขาดมาตรการทางกฎหมายที่จะก ากับและตรวจสอบการท าสัญญาหรือการมีส่วน
ได้เสียในสัญญาที่บริษัทประกันภัยท ากับบุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการ ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ซึ่งมีอ านาจ
ควบคุมกิจการ และบุคคลที่เกี่ยวข้องกับผู้ถือหุ้นรายใหญ่ จึงเป็นกรณีที่ขาดมาตรการในการตรวจสอบ
ความขัดแย้งทางผลประโยชน์ของคู่สัญญาที่เกิดข้ึน และอาจเป็นช่องทางในการแสวงหาประโยชน์ให้
ตนเองของกรรมการ และของผู้ถือหุ้นรายใหญ่และบุคคลทีเ่กี่ยวข้องกับผู้ถือหุน้รายใหญ่ ซึ่งเป็นปัญหา
จากการมีอ านาจในการควบคุมกิจการ  

 

5.2.2.2.2 ธุรกรรมให้กู้ยืมเงิน การค้ าประกัน การรับซื้อหรือซื้อลดต๋ัวเงิน 
และการให้หลักประกันเกี่ยวกับเงินท่ีกู้ยมื แก่กรรมการ พนักงาน หรือลูกจ้างของบริษัท 

พระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจ ากัด พ.ศ. 2535 มาตรา 89 ก าหนดห้ามบริษัท
ให้กู้ยืมเงิน ค้ าประกันการรับซื้อหรือซื้อลดตั๋วเงิน และการให้หลักประกันเกี่ย วกับเงินที่กู้ยืม  
แก่กรรมการ พนักงาน หรือลูกจ้างของบริษัท และรวมถึง บุคคลที่เกี่ยวข้องกับบุคคลดังกล่าวด้วย 

(1) ในกรณีการให้กู้ยืมเงิน การค้ าประกัน การรับซื้อหรือซื้อลดต๋ัวเงิน และการ
ให้หลักประกันเกี่ยวกับเงินที่กู้ยืม แก่กรรมการ และบุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการ ผู้วิจัยเห็นว่า 
พระราชบัญญัติประกันวินาศภัย พ.ศ. 2535 มาตรา 28 ประกอบประกาศคณะกรรมการก ากับและ
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ส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัย เรื่อง การลงทุนประกอบธุรกิจอื่นของบริษัทประกันชีวิต พ.ศ. 
2556 ข้อ 20 และพระราชบัญญตัิประกันชีวิต พ.ศ. 2535 มาตรา 28 ประกอบประกาศคณะกรรมการ
ก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัย เรื่อง การลงทุนประกอบธุรกิจอื่นของบริษัทประกัน
วินาศภัย พ.ศ. 2556 ข้อ 20 ก าหนดหลักเกณฑ์ไว้เป็นการเฉพาะจึงต้องน าบทบัญญัติตามประกาศ
การลงทุนประกอบธุรกิจอื่นดังกล่าวมาใช้บังคับ ในฐานะที่เป็นกฎหมายเฉพาะ ซึ่งบังคับกรณีการท า
ธุรกรรมกับกรรมการ และบุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการ และผู้ถือหุ้นรายใหญ่ แต่ไม่ได้ก าหนด
ครอบคลุมไปถึงบุคคลที่ เกี่ยวข้องกับผู้ ถือหุ้นรายใหญ่ ซึ่ งจะท าการวิเคราะห์ปัญหาต่อไป  
ในหัวข้อที่ 5.2.3   

(2) บทบัญญัติแห่งกฎหมายประกันภัยดังกล่าว ไม่ได้ก าหนดหลักเกณฑ์ถึงกรณี
ที่ท าธุรกรรมดังกล่าวกับพนักงาน และลูกจ้างของบริษัทไว้เป็นการเฉพาะ กรณีการท าธุรกรรมให้กู้ยืม
เงิน การค้ าประกัน การรับซื้อหรือซื้อลดต๋ัวเงิน และการให้หลักประกนัเกี่ยวกับเงินที่กู้ยืมแก่ พนักงาน 
หรือลูกจ้างของบริษัท และบุคคลที่เกี่ยวข้องกับพนักงานหรือลูกจ้างของบริษัท จึงจ าต้องบังคับตามใช้
หลักเกณฑ์ตามบทบัญญัติของพระราชบัญญัติบริษัทบริษัทมหาชนจ ากัด พ.ศ. 2535 มาตรา 89 
ดังกล่าว ซึ่งก าหนดการก ากับการท าธุรกรรมดังกล่าวกับพนักงาน ลูกจ้าง และบุคคลที่เกี่ยวข้องกับ
พนักงานหรือลูกจ้างของบริษัทด้วย ได้แก่ (1) คู่สมรส หรือบุตรที่ยังไม่บรรลุนิติภาวะของพนักงาน 
หรือลูกจ้าง (2) ห้างหุ้นส่วนสามัญที่พนักงาน หรือลูกจ้าง คู่สมรสหรือบุตรที่ยังไม่บรรลุนิติภาวะของ
พนักงาน หรือลูกจ้างนั้นเป็นหุ้นส่วน (3) ห้างหุ้นส่วนจ ากัดที่พนักงาน หรือลูกจ้าง คู่สมรส หรือบุตรที่
ยังไม่บรรลุนิติภาวะของพนักงาน หรือลูกจ้างนั้น เป็นหุ้นส่วนจ าพวกไม่จ ากัดความรับผิด และ (4) 
บริษัทอื่นหรือบริษัทเอกชนที่กรรมการ พนักงาน หรือลูกจ้าง คู่สมรส หรือบุตรที่ยังไม่บรรลุนิติภาวะ
ของกรรมการ พนักงาน หรือลูกจ้างนั้น ถือหุ้นรวมกันเกินกึ่งหนึ่งของจ านวนหุ้นทั้งหมดของบริษัทอื่น
หรือบริษัทเอกชนน้ัน 

นอกจากนี้  ในกรณีการก ากับการท าธุรกรรมชนิดนี้กับบริ ษัทอื่นหรือ
บริษัทเอกชน ก าหนดห้ามกระท าต่อเมื่อเป็นบริษัทอื่นหรือบริษัทเอกชน ที่กรรมการ พนักงาน หรือ
ลูกจ้าง คู่สมรส หรือบุตรที่ยังไม่บรรลุนิติภาวะของกรรมการ พนักงาน หรือลูกจ้างนั้น ถือหุ้นรวมกัน
เกินกึ่งหนึ่งของจ านวนหุ้นทั้งหมดของบริษัทอื่นหรือบริษัทเอกชนนั้น ผู้วิจัยเห็นว่า หลักเกณฑ์ที่
ก าหนดการถือหุ้นรวมกันเกินกึ่งหนึ่งของจ านวนหุ้นทั้งหมดของบริษัทอื่นหรือบริษัทเอกชนนี้ เป็น
หลักเกณฑ์ที่ไม่เหมาะสม เนื่องจากหากบริษัทอื่นหรอืบริษัทเอกชนน้ัน เป็นบริษัทขนาดใหญ่ มีจ านวน
หุ้นทั้งหมดของบริษัทเป็นจ านวนมาก การที่บุคคลใดจะเป็นผู้มีอ านาจในการควบคุมกิจการที่แท้จริง
อาจไม่จ าเป็นต้องเข้าถือหุ้นในกิจการถึงกึ่งหนึ่งของจ านวนหุ้นทั้งหมดก็สามารถมีอ านาจควบคุม
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กิจการได้ ดังนั้น การก าหนดจ านวนหุ้นรวมกันเกินกึ่งหนึ่งให้เป็นนิติบุคคลที่ต้องห้ามท าธุรกรรมตาม
มาตราน้ีกับบริษัท จึงไม่เหมาะสม  

 

5.2.2.3 พิจารณาเปรียบเทียบหลักเกณฑ์ทางกฎหมายอ่ืนๆ  

1) พิจารณาบทบบัญญัติตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ 
พ.ศ. 2535 และกฎหมายอื่นที่เกี่ยวข้อง ก าหนดนิยามของบุคคลที่เกี่ยวโยงกัน หมายความวา  

1. ผูบริหารผูถือหุนรายใหญผูมีอ านาจควบคุม หรือบุคคลที่จะไดรับ 
การเสนอใหเปนผู้บริหารหรือผูมีอ านาจควบคุมของบริษัทจดทะเบียนหรือบริษัทย อย รวมทั้ง 
ผทูี่เกี่ยวของและญาติสนิทของบุคคลดังกลาว 

2. นิติบุคคลใดๆ ที่มีผูถือหุนรายใหญ หรือผูมีอ านาจควบคุมเปนบุคคล
ดังตอไปนี้ของบริษัทจดทะเบียนหรือบริษัทยอย ได้แก่ ผูบริหาร ผูถือหุนรายใหญ ผูมีอ านาจควบคุม  
บุคคลที่จะไดรับการเสนอใหเปนผูบริหารหรือผูมีอ านาจควบคุม และผูที่เกี่ยวของและญาติสนิทของ
บุคคลดังกล่าว 

3. บุคคลใดๆ ที่โดยพฤติการณบงช้ีไดวาเปนผูท าการแทนหรืออยูภายใต
อิทธิพลของบุคคลตาม (1) ถึง (2) ตอการตัดสินใจการก าหนดนโยบายการจัดการ หรือการด าเนินงาน
อยางมีนัยส าคัญหรือบุคคลอื่นที่ตลาดหลักทรัพยเห็นวามีพฤติการณท านองเดียวกัน 

นอกจากนี้  ประกาศคณะกรรมการก ากั บตลาดทุน ที่  ทจ. 21/2551  
เรื่อง หลักเกณฑ์ในการท ารายการที่เกี่ยวโยงกัน ข้อ 2 (3) ให้รวมถึงบุคคลที่มีความเกี่ยวข้องตาม
มาตรา 89/1 ซึ่งหมายถึง 

(ก)  กรรมการของนิติบุคคลที่มีอ านาจควบคุมกิจการบริษัท  

(ข)  คู่สมรส บุตรหรือบุตรบุญธรรมที่ยังไม่บรรลุนิติภาวะของกรรมการตาม (ก) 

(ค)  นิติบุคคลที่บุคคลตาม (ก) หรือ (ข) มีอ านาจควบคุมกิจการ 

(ง)  บุคคลใดที่กระท าการด้วยความเข้าใจหรือความตกลงว่า หากบริษัทท า
ธุรกรรมที่ให้ประโยชน์ทางการเงินแก่บุคคลดังกล่าว บุคคลดังต่อไปนี้จะได้รับประโยชน์ทางการเงินด้วย 
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ทั้งนี้ เฉพาะการท าธุรกรรมดังกล่าว ได้แก่ กรรมการของบริษัท ผู้บริหารของบริษัท บุคคลที่มีอ านาจ
ควบคุมกิจการบริษัท กรรมการของบุคคลที่มีอ านาจควบคุมกิจการบริษัท และคู่สมรส บุตรหรือบุตร
บุญธรรมที่ยังไม่บรรลุนิติภาวะของบุคคลดังกล่าว 

ก าหนดนิยามของผูถือหุนรายใหญ หมายความวา ผูถือหุนไมวาโดยทางตรง
หรือทางออมในนิติบุคคลใดเกินกว่ารอยละ 10 ของจ านวนหุ้นที่มีสิทธิออกเสียงทั้งหมดของนิติบุคคลนั้น 
ทั้งนี้การถือหุนดังกลาวใหนับรวมหุนที่ถือโดยผูที่เกี่ยวของด้วย 

ก าหนดนิยามของผู้บริหาร หมายความว่า ผู้จัดการ หรือผู้ด ารงต าแหน่งระดับ
บริหารสี่รายแรกนับต่อจากผู้จัดการลงมา ผู้ซึ่งด ารงต าแหน่งเทียบเท่ากับผู้ด ารงต าแหน่งระดับบรหิาร
รายที่สี่ทุกราย และให้หมายความรวมถึงผู้ด ารงต าแหน่งระดับบริหารในสายงานบัญชี หรือการเงินที่
เป็นระดับผู้จัดการฝ่ายข้ึนไปหรือเทียบเท่า 

ก าหนดนิยามของผู้ที่เกี่ยวข้อง หมายความว่า ผู้ที่เกี่ยวข้องของบุคคลเกี่ยวโยง 
คือบุคคลหรือห้างหุ้นส่วน ตามมาตรา 258 (1) - (7) ของพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาด
หลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 ฉบับเดิม ได้แก่ 

1. คู่สมรส 

2. บุตรที่ยังไม่บรรลุนิติภาวะ 

3. ห้างหุ้นส่วนสามัญที่บุคคลดังกล่าว รวมถึง (1) หรือ (2) เป็นหุ้นส่วน 

4. ห้างหุ้นส่วนจ ากัดที่บุคคลดังกล่าว รวมถึง (1) หรือ (2) เป็นหุ้นส่วนไม่จ ากัด
ความรับผิด หรือจ ากัดความรับผิดรวมกันเกินกว่า 30% 

5. บริษัทจ ากัด หรือบริษัทมหาชนจ ากัดที่บุคคลดังกล่าว รวมถึง (1) หรือ (2) 
หรือ (3) หรือ (4) ถือหุ้นรวมกันเกินกว่า 30% 

6. บริษัทจ ากัด หรือบริษัทมหาชนที่บุคคลดังกลา่ว รวมถึง รวมถึง (1) หรือ (2) 
หรือ (3) หรือ (4) หรือ (5) ถือหุ้นรวมกันเกินกว่า 30%  

7. นิติบุคคลตามมาตรา 246 และ 247 (ตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และ
ตลาดหลักทรัพย์ฯ) ที่มีอ านาจจัดการในฐานะเป็นผู้แทนของนิติบุคคล 
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ก าหนดนิยามของผู้มีอ านาจควบคุม หมายความว่า บุคคลที่มีอ านาจควบคุม
กิจการตามมาตรา 89/1 กล่าวคือ  

1. ถือหุ้นที่มีสิทธิออกเสียงในนิติบุคคลหนึ่งเกินกว่ารอ้ยละ 50 ของจ านวนสิทธิ
ออกเสียงทั้งหมดของนิติบุคคลนั้น 

2. ควบคุมคะแนนเสียงส่วนใหญ่ในที่ประชุมผู้ถือหุ้นของนิติบุคคลหนึ่งไม่ว่า
โดยตรงหรืออ้อม หรือไม่ว่าเพราะเหตุอื่นใด 

3. ควบคุมการแต่งตั้งหรือถอดถอนกรรมการตั้งแต่กึ่งหนึ่งของกรรมการ
ทั้งหมดไม่ว่าโดยตรงหรือโดยอ้อม 

ผู้วิจัยเห็นว่า บทบัญญัติตามกฎหมายหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ดังกล่าว 
มีลักษณะก าหนดลักษณะของบุคคลที่เกี่ยวข้องของบริษัทไว้อย่างชัดเจน โดยมีการก าหนดเป็น
ลักษณะของความสัมพันธ์ของการเกีย่วข้องกับบริษัท การก าหนดดังกลา่วท าให้มีความเพียงพอต่อการ
ก ากับถึงลักษณะความสัมพันธ์ที่มีปัญหาเรื่องความขัดแย้งทางผลประโยชน์ และปัญหาจากการมี
อ านาจควบคุมกิจการของผู้ถือหุ้นรายใหญ่ที่มีอ านาจควบคุม 

2) พิจารณากฎหมายประกันภัยของประเทศแคนาดา ก าหนดค าจ ากัดความ
ของบุคคลที่เกี่ยวข้องกับบริษัทประกันภัยว่าให้หมายความถึง  

(1) บุคคลผู้มีผลประโยชน์จากการถือหุ้นของบริษัทประกันภัยในจ านวนที่
มีนัยส าคัญ  

(2) กรรมการหรือเจ้าหน้าที่ระดับสูงของบริษัทประกันภัย หรือผู้กระท า
หน้าที่ดังกล่าวในนิติบุคคลที่มีอ านาจควบคุมบริษัทประกันภัย 

(3) คู่สมรส หรือบุตรผู้ซึ่งมีอายุต่ ากว่า 18 ปี ของบุคคลตาม (1) หรือ (2) 

(4) นิติบุคคลที่มีอ านาจควบคุมบุคคลตาม (1) ถึง (3)  

(5) นิติบุคคลที่บุคคลที่ถูกควบคุมโดยบุคคลตาม (1) ถึง (3) 

(6) นิติบุคคลที่บุคคลผู้ซึ่งมีอ านาจในการควบคุมบริษัทมีการลงทุนที่มี
นัยส าคัญกับบริษัทประกันภัย 
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(7) นิติบุคคลซึ่งคู่สมรส หรือบุตรผู้ซึ่งมีอายุต่ ากว่า 18 ปี ของบุคคลผู้ซึ่งมี
อ านาจควบคุมบริษัทมีการลงทุนที่มีนัยส าคัญกับบริษัทประกันภัย 

ทั้งนี้ กฎหมายดังกล่าวก าหนดข้อยกเว้น กรณีหากบริษัทที่ถือหุ้นของบริษัท
ประกันภัยในจ านวนที่มีนัยส าคัญเป็นบริษัทโฮลดิ้งต่างประเทศจะไม่นับเป็นบุคคลที่เกี่ยวข้องกับ
บริษัทประกันภัย ตามข้อ (1)  

นอกจากนี้ ยังก าหนดนิยามบุคคลที่เกี่ยวข้องรวมไปถึงบุคคลผู้ควบคุมซึ่งมี
ผลประโยชน์ทั้งทางตรงและทางอ้อมในธุรกรรมที่บริษัทประกันภัยท า หรือมีความสัมพันธ์กับบริษัท
ประกันภัยหรือมีความสัมพันธ์กับบุคคลที่เกี่ยวข้องกับบริษัทประกันภัย และยังบัญญัติให้หมายความ
รวมถึง บุคคลซึ่งเป็นคู่สัญญาหรือบันทึกความตกลงหรือบันทึกความเข้าใจซึ่งเป็นบุคคลที่เป็นบริษัท 
Holding ต่างประเทศ  

ผู้วิจัยเห็นว่า การก าหนดนิยามของบุคคลที่เกี่ยวข้องตามกฎหมายดังกล่าว มี
ลักษณะก าหนดความหมายอย่างกว้าง โดยการระบุว่าให้หมายความรวมถึงบุคคลตามที่กฎหมา ย
ก าหนด มีลักษณะเป็นเพียงการยกตัวอย่าง หรือเน้นย้ าประเภทของบุคคลที่มีความสัมพันธ์เกี่ยวข้อง
กับบริษัทอย่างมีนัยส าคัญ โดยในการพิจารณาว่าบุคคลใดเป็นบุคคลที่เกี่ยวข้องจึงต้องพิจารณาตาม
ลักษณะของความสัมพันธ์เป็นส าคัญ ดังนั้น การก าหนดประเภทของบุคคลที่เกี่ยวข้องกับบริษัทใน
ลักษณะอย่างกว้างดังกล่าว จึงท าให้หลักเกณฑ์การก ากับการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องตาม
กฎหมายน้ี สามารถก ากับครอบคลุมรวมไปถึงบุคคลตามที่กฎหมายระบุ และยังสามารถรวมถึงบุคคล
นอกเหนือจากที่กฎหมายระบุได้ หลักเกณฑ์ทางกฎหมายดังกล่าว จึงมีความเหมาะสม และสามารถ
ก ากับการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องกับบริษัทประกันภัยครอบคลุมได้ทุกประเภทของบุคคล จึง
เป็นบทบัญญัติที่มีประสิทธิภาพ  

3) พิจารณากรอบแนวทางการก ากับ Directive 2009/138/EC (Solvency II) 
ของสหภาพยุโรป ก าหนดนิยามการท าธุรกรรมภายในกลุ่มบริษัท โดยมีลักษณะเช่นเดี ยวกับ 
การท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้อง ซึ่งก าหนดความหมายของธุรกรรมที่ท าภายในกลุ่มบริษัทให้
หมายความว่า ธุรกรรมใดๆ ที่ท าโดยบริษัทประกนัหรอืบรษัิทประกันต่อ ไม่ว่าจะทางตรงหรือทางออ้ม 
กับบริษัทที่อยู่ภายในกลุ่มบริษัทเดียวกันหรือที่ท ากับบุคคลธรรมดา หรือที่ท ากับบุคคลตามกฎหมาย 
ที่มีความเช่ือมโยงกับบริษัทประกันภัยภายในกลุ่ม ด้วยความเช่ือมโยงแบบใกล้ชิด เพื่อการปฏิบัติตาม
ภาระผูกพัน ไม่ว่าจะโดยมีสัญญาหรือไม่ก็ตาม และไม่ว่าจะมีการจ่ายเงินหรือไม่ก็ตาม 
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ก าหนดความหมายของการเ ช่ือมโยงอย่าง ใกล้ ชิด ว่าหมายความถึง 
สถานการณ์ที่บุคคลตั้งแต่สองคนข้ึนไป ไม่ว่าจะเป็นบุคคลธรรมดาหรือนิติบุคคล ถูกเช่ือมโยงกันด้วย
การควบคุม หรือการมีส่วนร่วม หรือสถานการณ์ที่บุคคลตั้งแต่สองคนข้ึนไป ไม่ว่าจะเป็นบุคคล
ธรรมดาหรือนิติบุคคล ถูกเช่ือมโยงอย่างถาวรกับบุคคลเดียวกันนี้ ด้วยการควบคุมความสัมพันธ์  

ก าหนดความหมายของการควบคุม ว่าหมายความถึง ความสัมพันธ์ระหว่าง
บริษัทแม่ และบริษัทลูก ตามที่ก าหนดใน  Article 1 of Directive 83/349/EEC หรือความสัมพันธ์ที่
เหมือนกันระหว่างบุคคลธรรมดาหรือนิติบุคคล กับบริษัท โดย Article 1 ของ Directive 83/
349/EEC ก าหนดลักษณะของการเป็นบริษัทแม่ คือ เป็นผู้มีสิทธิในการออกเสียงส่วนใหญ่จาก 
การถือหุ้นในบริษัทลูก หรือเป็นผู้มีสิทธิในการแต่งตั้ง หรือถอดถอน สมาชิกของส่วนงานการบริหาร 
การจัดการ หรือก ากับ ของบริษัทลูก และรวมทั้งผู้ถือหุ้นหรือสมาชิกของบริษัทลูกดังกล่าวหรือเป็น 
ผู้มีสิทธิในการใช้อิทธิพลส าคัญ เหนือบริษัทลูก ของผู้ถือหุ้นหรือสมาชิกของนิติบุคคลนั้นเพื่อชักน าให้
เข้าท าสัญญาหรือข้อตกลงหรือความเข้าใจกับบริษัท  หรือเป็นผู้ถือหุ้นของบริษัทลูก ที่มีอ านาจ
ควบคุมแต่เพียงผู้เดียว ซึ่งสิทธิในการออกเสียงในบริษัทลูก เพื่อที่จะเข้าท าข้อตกลงกับผู้ถือหุ้นคนอื่น 
หรือกับสมาชิกอื่น ของบริษัทลูก  

ก าหนดความหมายของการถือหุ้นใหญ่ หมายความว่า กรณีที่ถือหุ้นที่มีสิทธิใน
การออกเสียง ร้อยละ 20 หรือมากกว่าน้ัน ของสิทธิออกเสียงทั้งหมด ของนิติบุคคลนั้น 

ก าหนดความหมายของการมีส่วนร่วม หมายความว่า การเป็นเจ้าของหุ้น
โดยตรงหรือโดยวิธีการควบคุมตั้งร้อยละ 20  ของสิทธิในการออกเสียง หรือของเงินทุนของบริษัท  

จากการพิจารณาบทนิยามที่กรอบการก ากับ Solvency II และหลักเกณฑ์ที่
เกี่ยวข้องดังกล่าว ผู้วิจัยเห็นว่า กฎหมายดังกล่าวก าหนดลักษณะของความสัมพันธ์ของความเกี่ยวข้อง
กับบริ ษัท โดยก าหนดว่าลักษณะของความเกี่ยวข้องประการต่างๆ มีลักษณะอย่างไร เ ช่น  
การเช่ือมโยงอย่างใกล้ชิด การควบคุม การถือหุ้นใหญ่ และการมีส่วนร่วม เป็นต้น การที่กฎหมาย
ดังกล่าวก าหนดลักษณะของบุคคลที่เกี่ยวข้องเช่นน้ี ผู้วิจัยเห็นว่า ท าให้เกิดความชัดเจนถึงการมีความ
เกี่ยวข้องของบุคคลต่างๆ โดยการก าหนดลักษณะของบุคคลที่เกี่ยวข้องมีลักษณะเช่นเดียวกับ
บทบัญญัติของกฎหมายหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ แม้ว่าจะไม่ได้บัญญัติเช่นเดียวกับบทบัญญัติ
ของกฎหมายบริษัทประกันภัยของประเทศแคนาดา ที่ก าหนดนิยามอย่างกว้างว่าให้หมายความรวมถงึ
บุคคลตามที่กฎหมายก าหนดซึ่งท าให้มีผลครอบคลุมไปถึงบุคคลที่เกี่ยวข้องนอกเหนือจากที่ระบุด้วย
นั้น เมื่อเปรียบเทียบบทบัญญัติของกรอบการก ากับ Solvency II กับกฎหมายบริษัทประกันภัยของ
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ประเทศแคนาดา ผู้วิจัยเห็นว่า กรอบการก ากับ Solvency II มีการก าหนดลักษณะของบุคคลที่
เกี่ยวข้องไว้ชัดเจนมากกว่ากฎหมายบริษัทประกันภัยของประเทศแคนาดา และการก าหนดดังกล่าว  
มีความเพียงพอต่อการก ากับถึงลักษณะความสัมพันธ์ที่มีปัญหาเรื่องความขัดแย้งทางผลประโยชน์ 
และปัญหาจากการมีอ านาจควบคุมกิจการของผู้ถือหุ้นรายใหญ่ที่มีอ านาจควบคุม ผู้วิจัยเห็นว่า 
หลักเกณฑ์การก ากับการท าธุรกรรมระหว่างบริษัทประกันภัยกับบุคคลที่เกี่ยวข้องของประเทศไทย 
ควรก าหนดในลักษณะเช่นเดียวกับหลักเกณฑ์ตามกรอบการก ากับ Solvency II และบทบัญญัติของ
กฎหมายหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ของประเทศไทย 

 

5.2.3 ปัญหาการตีความการก ากับบุคคลท่ีเกี่ยวข้องของผู้ถือหุ้นรายใหญ่ของประกาศ
คณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัยเรื่องการลงทุนประกอบธุรกิจอ่ืนของ
บริษัทประกันวินาศภัย 

ประกาศคณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัย เรื่อง การลงทุน

ประกอบธุรกิจอื่นของบริษัทประกันวินาศภัย พ.ศ. 2556 ข้อ 20 และประกาศคณะกรรมการก ากับ

และส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัย เรื่อง การลงทุนประกอบธุรกิจอื่นของบริษัทประกันชีวิต 

พ.ศ. 2556 ข้อ 20 ก าหนดหลักเกณฑ์ห้ามบริษัทท าธุรกรรมให้กู้ยืม ให้เช่าซื้อรถ ค้ าประกัน รวมทั้ง

ธุรกรรมซื้อ สลักหลัง รับรอง หรือรับอาวัลตั๋วเงินที่บุคคลที่เกี่ยวข้องกับบริษัทเป็นผู้ออก ผู้สั่งจ่าย กับ

กรรมการ บุคคลธรรมดาหรือนิติบุคคลที่ ถือหุ้นในบริษัทเกินกว่าร้อยละยี่สิบของจ านวนหุ้น  

ที่ออกจ าหน่ายได้แล้วทั้งหมดของบริษัท ซึ่งมีลักษณะเป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่ และบุคคลที่เกี่ยวข้องกับ

กรรมการและผู้ถือหุ้นรายใหญ่ ตามประกาศคณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจ

ประกันภัยว่าด้วยบุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการของบริษัทประกันวินาศภัย  

บทบัญญัติดังกล่าวมีลักษณะเป็นมาตรการก ากับการท าธุรกรรมของบริษัทประกันภัย

กับบุคคลที่เกี่ยวข้อง โดยเฉพาะเจาะจงธุรกรรมให้กู้ยืม ให้เช่าซื้อรถ ค้ าประกัน รวมทั้งธุรกรรมซื้อ 

สลักหลัง รับรอง หรือรับอาวัลตั๋วเงิน แต่เมื่อพิจารณาแล้วพบว่าบทบัญญัติมาตรานี้ก าหนดข้อห้าม 

ท าธุรกรรมที่ครอบคลุมถึงบุคคลที่เกี่ยวข้องกับผู้ถือหุ้นรายใหญ่ของบริษัทประกันภัยด้วย เป็นการ

บัญญัติครอบคลุมประเภทของบุคคลที่เกี่ยวข้องที่มากกว่าการก ากับการท าธุรกรรมการขาย หรือให้ 

อสังหาริมทรัพย์หรือสังหาริมทรัพย์ ตามมาตรา 31 (17) แห่งพระราชบัญญัติประกันวินาศภัย พ.ศ. 
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2535 และที่แก้ไขเพิ่มเติม และมาตรา 33 (16) แห่งพระราชบัญญัติประกันชีวิต พ.ศ. 2 535  

และที่แก้ไขเพิ่มเติม 

อย่างไรก็ตาม ถึงแม้ว่าประกาศการลงทุนประกอบธุรกิจอื่น ข้อ 20 (3) จะก าหนดห้าม

บริษัทท าธุรกรรมลักษณะดังกล่าวกับบคุคลที่เกี่ยวข้องกับผู้ถือหุ้นรายใหญ่ ตามที่ก าหนดตามประกาศ

คณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัยว่าด้วยบุคคลที่ เกี่ยวข้องกับกรรมการ

ของบริษัท แต่เมื่อพิจารณาประกาศคณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัย 

เรื่อง บุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการของบริษัทประกันวินาศภัย พ.ศ. 2552 ข้อ 2 และประกาศ

คณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัย เรื่อง บุคคลที่เกี่ ยวข้องกับกรรมการ

ของบริษัทประกันชีวิต พ.ศ. 2552 ข้อ 2 พบว่ามีเพียงการบัญญัติเฉพาะกรณีบุคคลที่เกี่ยวข้องกับ

กรรมการบริษัทเท่านั้น โดยไม่มีการบัญญัติถึงกรณีบุคคลที่เกี่ยวข้องกับผู้ถือหุ้นรายใหญ่ของบริษัท

ประกันภัยแต่อย่างใด  

เมื่อพิจารณาเปรียบเทียบ บทบัญญัติของประกาศนายทะเบียน เรื่อง หลักเกณฑ์ 

วิธีการ และเงื่อนไขการจัดท าโครงการพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ของบริษัทประกันชีวิต พ.ศ. 2558  

ข้อ 14 ซึ่งก าหนดห้ามมิให้บริษัทประกันชีวิตซื้อ เช่า หรือได้มาซึ่งสิทธิการเช่าอสังหาริมทรัพย์ที่จะ

น ามาจัดท าเป็นโครงการพัฒนาอสังหาริมทรัพย์กับกรรมการ หรือผู้จัดการสาขาส าหรับสาขาของ

บริษัทประกันชีวิตต่างประเทศที่ได้รับใบอนุญาตประกอบธุรกิจประกันชีวิตในราชอาณาจักรตาม

กฎหมายว่าด้วยการประกันชีวิต บุคคลธรรมดาหรือนิติบุคคลที่ถือหุ้นในบริษัทเกินกว่าร้อยละยี่สิบ

ของจ านวนหุ้น ที่ออกจ าหน่ายได้แล้วทั้งหมดของบริษัท และบุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการและ 

ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ โดยหลักเกณฑ์ดังกล่าวก าหนดให้น าความในประกาศคณะกรรมการก ากับและ

ส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัยว่าด้วยบุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการของบรษัิทประกันชีวิตมาใช้

บังคับโดยอนุโลม จึงมีผลท าให้ในการก ากับครอบคลุมไปถึงบุคคลที่เกี่ยวข้องกับผู้ถือหุ้นรายใหญ่ด้วย 

อันเป็นการบัญญัติกฎหมายที่มีการก ากับถึงบุคคลที่ เกี่ยวข้องครอบคลุมครบถ้วนมากกว่า

พระราชบัญญัติประกันวินาศภัย พ.ศ. 2535 มาตรา 28 ประกอบประกาศคณะกรรมการก ากับและ

ส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัย เรื่อง การลงทุนประกอบธุรกิจอื่นของบริษัทประกันชีวิต พ.ศ. 

2556 ข้อ 20 และพระราชบัญญตัิประกันชีวิต พ.ศ. 2535 มาตรา 28 ประกอบประกาศคณะกรรมการ

ก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัย เรื่อง การลงทุนประกอบธุรกิจอื่นของบริษัทประกัน

วินาศภัย พ.ศ. 2556 ข้อ 20 ที่ก าหนดกรณีห้ามกระท าธุรกรรมนี้กับกรรมการ ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ และ 
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บุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการ หรือผู้ถือหุ้นรายใหญ่ ตามประกาศคณะกรรมการก ากับและส่งเสริม

การประกอบธุรกิจประกันภัยว่าด้วยบุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการของบริษัทประกันวินาศภัย โดย

ประกาศดังกล่าว ไม่ได้ก าหนดถึงกรณีบุคคลที่เกี่ยวข้องของผู้ถือหุ้นรายใหญ่แต่อย่างใด จึงท าให้ไม่

ครอบคลุมถึงบุคคลที่เกี่ยวข้องกับผู้ถือหุ้นรายใหญ่  

กรณีที่บทบัญญัติขาดความชัดเจนดังกล่าวอาจมีปัญหาว่าบทบัญญัติเรื่องการก ากับ

การลงทุนประกอบธุรกิจอื่น ข้อ 20 (3) ที่ก ากับห้ามมิให้บริษัทท าธุรกรรมให้กู้ยืม ให้เช่าซื้อรถ  

ค้ าประกัน รวมทั้งซื้อ สลักหลังรับรอง หรือรับอาวัลตั๋วเงินกับกรรมการ ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ และบุคคลที่

เกี่ยวข้องกับกรรมการและบุคคลที่เกี่ยวข้องกับผู้ถือหุ้นรายใหญ่ด้วย จะสามารถบังคับใช้กับบุคคล 

ที่เกี่ยวข้องกับผู้ถือหุ้นรายใหญ่ได้มากน้อยเพียงใด จึงสะท้อนให้เห็นว่า บทบัญญัติของประกาศ 

การลงทุนประกอบธุรกิจอื่น ข้อ 20 ดังกล่าว อาจท าให้ไม่สามารถใช้บังคับครอบคลุมไปถึงบุคคล 

ที่เกี่ยวข้องกับผู้ถือหุ้นรายใหญ่ได้ ซึ่งสามารถก่อให้เกิดปัญหาในการตีความบทบัญญัติดังกล่าวต่อไป

ได้ในอนาคต การที่บทบัญญัติดังกล่าวขาดการก ากับการท าธุรกรรมที่ครอบคลุมไปถึงบุคคลที่

เกี่ยวข้องกับผู้ถือหุ้นรายใหญ่ดังกล่าว ท าให้อาจเป็นช่องว่างทางกฎหมายที่ท าให้เกิดปัญหาการใช้

อ านาจในควบคุมกิจการของผู้ถือหุ้นรายใหญ่ ในการเข้าท าธุรกรรมดังกล่าวกับบริษัทประกันภัยเพื่อ

แสวงหาประโยชน์ให้แก่ผู้ถือหุ้นรายใหญ่หรือบุคคลที่เกี่ยวข้องกับผู้ถือหุ้นรายใหญ่เอง จึงแสดงให้เห็นว่า 

บทบัญญัติของกฎหมายดังกล่าว ยังไม่มีความเพียงพอในการก ากับการท าธุรกรรมกับบุคคลที่

เกี่ยวข้องกับบริษัทประกันภัยได้อย่างครบถ้วน  

 

5.2.4 ปัญหาขอบเขตการก ากับของกฎหมายหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ 

พระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรพัย์ พ.ศ. 2535 มาตรา 89/12 ก าหนดว่า
กรรมการ ผู้บริหาร หรือบุคคลที่มีความเกี่ยวข้องจะกระท าธุรกรรมกับบริษัทหรือบริษัทย่อยได้ต่อเมือ่
ธุรกรรมดังกล่าวได้รับอนุมัติจากที่ประชุมผู้ถือหุ้นของบริษัทแล้ว และก าหนดข้อยกเว้นที่ไม่ต้องได้รับ
อนุมัติจากที่ประชุมผู้ถือหุ้น ดังนั้น เฉพาะบริษัทประกันภัยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ ที่อยู่
ภายใต้หลักเกณฑ์การก ากับของกฎหมายหลักทรัพย์ดังกล่าว  

เมื่อพิจารณาข้อมูลจากตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย ณ วันที่ 31 มีนาคม 2561 มี
บริษัทประกันภัยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์รวมทั้งสิ้น 13 บริษัท จากบริษัทประกันภัยรวมทั้งสิน้ 
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76 บริษัท ผู้วิจัยเห็นว่า หลักเกณฑ์การก ากับการท าธุรกรรมเกี่ยวโยงของกฎหมายหลักทรัพย์ที่
เกี่ยวข้อง ซึ่งมีเนื้อหาสาระส าคัญในการก ากับการท าธุรกรรมของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์กับบุคคลที่เกี่ยวข้องกับบริษัทอย่างเข้มงวด สามารถก ากับบริษัทประกันภัยได้เฉพาะบรษัิท
ประกันภัยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ซึ่งมีจ านวนน้อย เพียง 13 บริษัท หรือคิดเป็นร้อยละ 
17.10 ของบริษัทประกันภัยทั้งหมด จึงแสดงให้เห็นว่า ยังมีบริษัทประกันภัยจ านวนมาก ที่ไม่อยู่
ภายใต้กรอบการก ากับการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องที่มีมาตรฐานที่เข้มงวดของกฎหมาย
หลักทรัพย์   

 

5.2.5 ปัญหาการเปิดเผยข้อมูลการมีส่วนได้เสียในสัญญาท่ีท ากับบริษัทของบุคคลท่ี
เกี่ยวข้อง 

พระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจ ากัด พ.ศ. 2535 มาตรา 88 ก าหนดให้กรรมการแจง้ให้
บริษัททราบโดยมิชักช้าเมื่อมีกรณีกรรมการมีส่วนได้เสียไม่ว่าโดยตรงหรือโดยอ้อมในสัญญาใดๆ ที่
บริษัทท าข้ึนระหว่างรอบปีบัญชี  โดยระบุข้อเท็จจริงเกี่ยวกับลักษณะของสัญญา ช่ือของคู่สัญญาและ
ส่วนได้เสียของกรรมการในสัญญาน้ัน (ถ้ามี)  

ผู้ วิจัยพิจารณาบทบัญญัติของกฎหมายดังกล่าว พบว่าหลักเกณฑ์ที่ก าหนดให้มี 
การแจ้งเรื่องการมีส่วนได้เสียในสัญญาดังกล่าว ยังไม่เหมาะสมและไม่เพียงพอต่อการก ากับ 
การท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้อง ดังนี้  

(1) บทบัญญัติมาตรา 88 ดังกล่าว ก าหนดให้กรรมการที่มีส่วนได้เสียในสัญญา 
เป็นผู้แจ้งบริษัททราบ โดยไม่ได้มีการก าหนดมาตรการการแจ้งหรือเปิดเผยข้อมูลส่วนได้เสียในสัญญา
ที่ท ากับบริษัทให้ครอบคลุมไปถึงบุคคลที่เกี่ยวข้องกับบริษัทประกันภัยครบทุกประเภทบุคคล  
โดยไม่ได้ก าหนดถึงบุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการ ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ และบุคคลที่เกี่ยวข้องกับผู้ถือหุ้น
รายใหญ่  

เมื่อพิจารณากฎหมายประกันภัยของประเทศแคนาดา กฎหมายก าหนดว่า ในกรณี 
ที่บริษัทประกันภัยมีเหตุอันเช่ือว่าคู่สัญญาอีกฝ่ายหนึ่งเป็นบุคคลที่เกี่ยวข้องกับบริษัท บริษัทต้องให้
คู่สัญญาดังกล่าวเปิดเผยข้อมูลเต็มรูปแบบเป็นลายลักษณ์อักษรถึงผลประโยชน์ที่เกี่ยวข้อง หรือ
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ความสัมพันธ์ ทั้งโดยตรงและโดยอ้อมที่มีกับบริษัทประกันภัย 220 ซึ่งเป็นการก าหนดมาตรการให้
บริษัทประกันภัยต้องด าเนินการให้บุคคลที่เกี่ยวข้องกับบริษัทเปิดเผยข้อมูลอันเป็นสาระส าคัญอย่าง
เป็นลายลักษณ์อักษร ถึงผลประโยชน์ที่เกี่ยวข้อง หรือความสัมพันธ์โดยตรงและโดยอ้อมที่มีกับบริษัท
ประกันภัย โดยก าหนดครอบคลุมบุคคลที่เกี่ยวข้องกับบริษัทประกันภัยทุกประเภท กฎหมาย
ประกันภัยของประเทศแคนาดาจึงมีการก ากับในเรื่องการเปิดเผยข้อมูลการมีส่วนได้เสียในการท า
สัญญากับบริษัทที่สามารถท าให้บรษัิทประกันภัยพิจารณาของความขัดแย้งทางผลประโยชน์ที่อาจเกดิ
มีขึ้นจากการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องทุกประเภทของบุคคลที่เกี่ยวข้อง 

(2) บทบัญญัติของมาตรา 88 ดังกล่าวก าหนดเพียงให้กรรมการที่มีส่วนได้เสีย 
ในสัญญา ต้องแจ้งให้บริษัททราบเท่านั้น โดยไม่ได้ก าหนดมาตรการกลั่นกรองหรือพิจารณา 
เรื่องความขัดแย้งทางผลประโยชน์ของกรรมการผู้นั้น เมื่อพิจารณาเปรียบเทียบกับหลักเกณฑ์ 
ตามกฎหมายประกันภัยของประเทศแคนาดา กฎหมายก าหนดว่าในกรณีที่บริษัทประกันภัยมีเหตุ 
อันเช่ือว่าคู่สัญญาอีกฝ่ายหนึ่งเป็นบุคคลที่เกี่ยวข้องกับบริษัท บริษัทต้องให้คู่สัญญาดังกล่าวเปิดเผย
ข้อมูลเต็มรูปแบบเป็นลายลักษณ์อักษรถึงผลประโยชน์ที่เกี่ยวข้อง หรือความสัมพันธ์ ทั้งโดยตรงและ
โดยอ้อมที่มีกับบริษัทประกันภัย ซึ่งเป็นการก าหนดหน้าที่ให้คู่สัญญาที่เป็นบุคคลที่เกี่ยวข้องกับบริษัท
ประกันภัยต้องเปิดเผยข้อมูลเต็มรูปแบบเป็นลายลักษณ์อักษรถึงผลประโยชน์ที่เกี่ยวข้อง หรือ
ความสัมพันธ์ ทั้งโดยตรงและโดยอ้อมที่มีกับบริษัทประกันภัย หลักเกณฑ์ประการดังกล่าว ท าให้
คณะกรรมการของบริษัทประกันภัยสามารถใช้ความระมัดระวังในการด าเนินกิจการได้มากยิ่งขึ้น โดย
ได้รับข้อมูลที่เป็นประโยชน์ในการพิจารณาถึงความขัดแย้งทางผลประโยชน์ที่อาจมีขึ้นในการเข้าท า
สัญญากับบุคคลที่เกี่ยวข้อง จากรายงานเต็มรูปแบบของบุคคลที่เกี่ยวข้องจัดท าข้ึนดังกล่าว  

(3) พิจารณาเวลาของการเปิดเผยข้อมูล บทบัญญัติมาตรา 88 ดังกล่าว บัญญัติว่า 
“แจ้งให้บริษัททราบ...ในสัญญาใดๆ ที่บริษัทท าข้ึน” จึงพิจารณาได้ว่า เป็นกรณีการแจ้งการมีส่วนได้
เสียในสัญญาของกรรมการ ภายหลังจากที่มีการเข้าท าสัญญาแล้ว กรณี เช่นนี้ ผู้ วิจัยเห็นว่า  
การที่บริษัทเข้าท าสัญญาแล้ว จึงมีการแจ้งให้ทราบถึงส่วนได้เสียในสัญญาของกรรมการ ย่อมเป็น
กรณีที่ไม่เหมาะสม เนื่องจากในการพิจารณาเข้าท าสัญญาใดๆ ของคณะกรรมการของบริษัท  
ซึ่งจะมีผลผูกพันต่อบริษัท คณะกรรมการควรได้มีโอกาสพิจารณาข้อมูลต่างๆ อันเป็นสาระส าคัญ
อย่างครบถ้วนเพียงพอ ก่อนที่จะพิจารณาเข้าท าสัญญา รวมทั้งข้อมูลเรื่องส่วนได้เสียในสัญญาของ
กรรมการ อันเป็นรูปแบบของการมีความขัดแย้งทางผลประโยชน์ การที่กฎหมายมาตรา 88 ดังกล่าว 
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ก าหนดว่า ให้กรรมการแจ้งโดยไม่ชักช้ากรณีที่มีส่วนได้เสียในสัญญาที่ บริษัทท าข้ึน โดยที่ไม่มี 
การก าหนดกรอบเวลาให้แจ้งอย่างชัดเจนว่าให้กระท าก่อนที่บริษัทเข้าท าสัญญา จึงอาจเกิดปัญหา
ในทางปฏิบัติ ท าให้อาจมีการหลีกเลี่ยงเพื่อให้มีการแจ้งอย่างช้าที่สุด โดยอาจท าให้บริษัททราบข้อมูล
การมีส่วนได้เสียในสัญญาของกรรมการดังกล่าวล่วงเลยเวลาที่บริษัทเข้าท าสัญญาแล้ว บทบัญญัติ 
ของกฎหมายดังกล่าวจึงไม่มีความเหมาะสม และอาจเป็นช่องทางในการแสวงหาประโยชน์ส่วนตน
ของกรรมการ ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ และบุคคลที่เกี่ยวข้อง  

เมื่อพิจารณากฎหมายประกันภัยของประเทศแคนาดา กฎหมายก าหนดว่า ในกรณี 
ที่บริษัทประกันภัยมีเหตุอันเช่ือว่าคู่สัญญาอีกฝ่ายหนึ่งเป็นบุคคลที่เกี่ยวข้องกับบริษัท บริษัทต้องให้
คู่สัญญาดังกล่าวเปิดเผยข้อมูลเต็มรูปแบบเป็นลายลักษณ์อักษรถึงผลประโยชน์ที่เกี่ยวข้อง หรือ
ความสัมพันธ์ ทั้งโดยตรงและโดยอ้อมที่มีกับบริษัทประกันภัย ซึ่งเป็นการเปิดเผยข้อมูลก่อนที่บริษัท
พิจารณาเข้าท าสัญญา ท าให้บริษัทมีข้อมูลที่เป็นสาระส าคัญประกอบการพิจารณาเข้าท าสัญญา
ครบถ้วนเพียงพอ  

ดังนั้น ผู้วิจัยเห็นว่ากฎหมายประกันภัยของประเทศแคนาดามีมาตรการทางกฎหมาย
ที่เป็นการป้องกันการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องเพื่อการแสวงหาประโยชน์ส่วนตนของกรรมการ 
ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ และบุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการและผู้ถือหุ้นรายใหญ่ ที่มีประสิทธิภาพมากกว่า
หลักเกณฑ์ตามมาตรา 88 แห่งพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจ ากัด พ.ศ. 2535 ดังกล่าว โดย
บทบัญญัติมาตรา 88 แห่งพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจ ากัด พ.ศ. 2535 ก าหนดเพียงให้กรรมการ
แจ้งให้บริษัททราบโดยมิชักช้าเมื่อมีกรณีกรรมการมีสว่นได้เสียไม่ว่าโดยตรงหรอืโดยอ้อมในสัญญาใดๆ 
ที่บริษัทท าข้ึน โดยไม่มีการก าหนดให้บุคคลที่เกี่ยวข้องต้องจัดท าการเปิดเผยข้อมูลเต็มรูปแบบเป็น
ลายลักษณ์อักษรถึงผลประโยชน์ที่เกี่ยวข้อง หรือความสัมพันธ์ ทั้งโดยตรงและโดยอ้อมที่มีกับบริษัท
ประกันภัย เพื่อประโยชน์ในการพิจารณาความขัดแย้งทางผลประโยชน์ที่อาจมีข้ึน อย่างเช่นตามที่
กฎหมายประกันภัยของประเทศแคนาดาก าหนด บทบัญญัติของมาตรา 88 ดังกล่าว จึงไม่มีความ
เหมาะสมในการก ากับการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกีย่วข้องของบรษัิทประกันภัย ซึ่งมีกรณีความขัดแย้ง
ทางผลประโยชน์ เนื่องจากการมีส่วนได้เสียในสัญญา และไม่เพียงพอ ต่อการก ากับการท าธุรกรรม
ของบริษัทประกันภัยกับบุคคลที่เกี่ยวข้อง และอาจเกิดปัญหาการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องเพื่อ
แสวงหาประโยชน์ส่วนตนของกรรมการ ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ และบุคคลที่ เกี่ยวข้องกับกรรมการและ 
ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ได้  
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5.2.6 ปัญหาการขาดมาตรการก ากับการก าหนดเง่ือนไขและราคา ในการท าธุรกรรมท่ีท า
ระหว่างบริษัทประกันภัยกับบุคคลท่ีเกี่ยวข้อง 

ผู้วิจัยพิจารณากฎหมายต่างๆ ที่เกี่ยวข้อง ในประเด็นการก ากับเนื้อหาข้อตกลง เงือ่นไข 
และราคาของธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้อง พบว่าบทบัญญัติแห่งพระราชบัญญัติประกันวินาศภัย พ.ศ. 
2535 และพระราชบัญญัติประกันชีวิต พ.ศ. 2535 พบว่า ไม่ปรากฏบทบัญญัติของกฎหมายดังกล่าว
มาตราใดที่ก าหนดมาตรฐานข้อตกลง หรือเงื่อนไขทางการค้า และราคาของของธุรกรรมที่บริษัท
ประกันภัยท ากับบุคคลที่เกี่ยวข้องแต่อย่างใด  

ในขณะที่เมื่อพิจารณาบทบัญญัติแห่งพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ 
พ.ศ. 2535 มาตรา 89/12 ก าหนดว่ากรรมการ ผู้บริหาร หรือบุคคลที่มีความเกี่ยวข้องจะกระท า
ธุรกรรมกับบริษัทหรือบริษัทย่อยได้ต่อเมื่อธุรกรรมดังกล่าวได้รับอนุมัติจากที่ประชุมผู้ถือหุ้นของ
บริษัทแล้ว และก าหนดข้อยกเว้นที่ไม่ต้องได้รับอนุมัติจากที่ประชุมผู้ถือหุ้น ในกรณีธุรกรรมที่เป็น
ข้อตกลงทางการค้าในลักษณะเดียวกับที่วิญญูชนจะพึงกระท ากับคู่สัญญาทั่วไป ในสถานการณ์
เดียวกัน ด้วยอ านาจต่อรองทางการค้าที่ปราศจากอิทธิพลในการที่ตนมีสถานะเป็นกรรมการ ผู้บริหาร 
หรือบุคคลที่มีความเกี่ยวข้อง แล้วแต่กรณี และเป็นข้อตกลงทางการค้าที่ได้รับอนุมัติจาก
คณะกรรมการหรือเป็นไปตามหลักการที่คณะกรรมการอนุมัติไว้แล้ว 

นอกจากนี้ เมื่อพิจารณากฎหมายประกันภัยของประเทศแคนาดา พบว่าปรากฎ
หลักเกณฑ์ก าหนดห้ามบริษัทประกันภัยท าธุรกรรมกบับุคคลที่เกีย่วข้อง เว้นแต่จะเข้าข้อยกเว้นตามที่
กฎหมายบัญญัติ โดยธุรกรรมที่บริษัทประกันภัยท ากับบุคคลที่เกี่ยวข้องของบริษัทประกันภัยจะต้องมี
ข้อตกลงและเงื่อนไขที่เป็นประโยชน์กับบรษัิทประกนัภัย โดยเป็นข้อตกลงและเงื่อนไขตามตลาด และ
กฎหมายได้ก าหนดนิยามความหมายของค าว่าข้อตกลงและเงื่อนไขตามตลาด หมายความว่า  

(ก) ในกรณีที่บริษัทประกันภัยให้บริการ หรือให้กู้ยืมเงิน แก่สาธารณะ ในทางการค้า
ปกติของบริษัท โดยธุรกรรมมีข้อตกลงและเงื่อนไขตามตลาดไม่มากกว่า หรือเป็นประโยชน์น้อยกว่า
ข้อตกลงและเงื่อนไขตามตลาดที่เสนอต่อสาธารณะในการประกอบธุรกิจตามปกติดังกล่าว และ  

(ข) ในกรณีของธุรกรรมต่างๆ  

1. กรณีข้อตกลงและเงื่อนไขตามตลาด รวมทั้ง ข้อตกลงและเงื่อนตามตลาดที่เกี่ยวกับ
ราคา ค่าเช่า หรืออัตราดอกเบี้ย ที่มีความสมเหตุสมผล ตามที่ถูกคาดหมายให้ใช้กับธุรกรรมลักษณะ
เดียวกันในตลาดแบบเปิดภายใต้ข้อก าหนดของเงื่อนไขของธุรกรรมที่ยุติธรรม ระหว่างคู่สัญญา  
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ในระดับเดียวกับกรณีที่ท ากับบุคคลอื่นที่ไม่ใช่บุคคลที่เกี่ยวข้องและปฏิบัติอย่างรอบคอบ ที่มีความรู้ 
และมีเจตนา หรือ  

2. กรณีที่ธุรกรรมที่ไม่เป็นไปอย่างสมเหตุสมผลในตลาดแบบเปิดระหว่างคู่สัญญาที่ท า
กับบุคคลที่ไม่เกี่ยวข้องกับบริษัท ข้อตกลงและเงื่อนไข ที่มีความสมเหตุสมผลต่อบริษัทประกันภัยด้วย
การมีมูลค่ายุติธรรม ไม่ว่าในสถานการณ์ใดๆ และกระท าโดยคู่สัญญาที่ปฏิบัติอย่างรอบคอบ  
ที่มีความรู้ และมีเจตนา 

ผู้วิจัยเห็นว่า บทบัญญัติของกฎหมายบริษัทประกันภัยของประเทศแคนาดาดังกล่าว 
ก าหนดลักษณะของข้อตกลงและเงื่อนไข ของธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้อง ที่สามารถกระท าได้  
โดยในกรณีปกติต้องมีข้อตกลงและเงื่อนไขตลาด ในระดับเดียวกับที่ท ากับบุคคลอื่นที่ไม่ใช่บุคคล  
ที่เกี่ยวข้อง  

เมื่ อพิจารณากรอบการก ากับ  Solvency II พบว่ามีการก าหนดหลัก เกณฑ์ 
ในการก าหนดมูลค่าของทรัพย์สินและภาระผูกพัน ตามบทบัญญัติ Article 75 โดยก าหนด 
ให้รัฐสมาชิกจะต้องท าให้แน่ใจว่าบริษัทประกันภัยและบริษัทประกันภัยต่อ มีการคิดค านวณมูลค่า
ของทรัพย์สินและภาระผูกพันตามหลักเกณฑ์ดังต่อไปนี้  

(1) ทรัพย์สินของบริษัทจะต้องคิดค านวณมูลค่าในจ านวนที่มีการแลกเปลี่ยนกันกับ
คู่สัญญาด้วยการท าธุรกรรมที่มีข้อตกลงและราคาตลาด (Arm's Length Transaction)  

(2) ภาระผูกพันของบริษัทจะต้องคิดค านวณมูลค่าในจ านวนที่มีการโอนหรือช าระหนี้
แก่คู่สัญญาด้วยการท าธุรกรรมที่มีข้อตกลงและราคาตลาด (Arm's Length Transaction) 

ผู้ วิจัยเห็นว่า บทบัญญัติดังกล่าวก าหนดให้ใช้บังคับกับการคิดค านวนมูลค่าของ
ทรัพย์สินและภาระผูกพัน ในการท าธุรกรรมของบริษัทประกันภัย ทั้งกรณีที่ท ากับบุคคลทั่วไป และ
กรณีที่ท ากับบุคคลที่เกี่ยวข้องกับบริษัทประกันภัย โดยก าหนดมาตรฐานของมูลค่าทรัพย์สินและภาระ
ผูกพันให้ต้องมีข้อตกลง และราคาตลาด (Arm's Length Transaction) โดยต้องมีข้อตกลงและราคา
ระดับเดียวกับกรณีที่บริษัทประกันภัยท าธุรกรรมกับบุคคลทั่วไปที่ไม่ใช่บุคคลที่เกี่ยวข้องกับบริษัท  

ผู้ วิจัย เห็นว่ามาตรการการก ากับการท าธุรกรรมกับบุคคลที่ เกี่ยวข้อง ตาม
พระราชบัญญัติประกันวินาศภัย พ.ศ. 2535 และพระราชบัญญัติประกันชีวิต พ.ศ. 2535 ยังขาดการ
ก าหนดลักษณะของข้อตกลง เงื่อนไขและราคาของธุรกรรม อย่างเช่นที่มีการก าหนดหลักเกณฑ์ใหก้าร
ท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องต้องมีข้อตกลง เงื่อนไขและราคาของธุรกรรมในระดับเดียวกับกรณีที่
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บริษัทท ากับผู้ที่ไม่ใช่บุคคลที่เกี่ยวข้องของบริษัท ตามกฎหมายหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ของ
ประเทศไทย กฎหมายประกันภัยของประเทศแคนาดา และกรอบแนวทางการก ากับ Solvency II 
ของสหภาพยุโรป โดยบทบัญญัติของกฎหมายประกันภัยของไทย ควรก าหนดลักษณะของธุรกรรมที่
ท ากับบุคคลที่เกี่ยวข้อง ที่บริษัทประกันภัยสามารถกระท าได้ ต้องมีข้อตกลง เงื่อนไข และราคา  
ในระดับเช่นเดียวกับที่ก าหนดในกรณีที่บริษัทประกันภัยท ากับผู้ที่ไม่ใช่บุคคลที่เกี่ยวข้องของบริษัท 
การก าหนดมาตรฐานของข้อตกลง เงื่อนไข และราคาของธุรกรรมดังกล่าว ย่อมท าให้การท าธุรกรรม
กับบุคคลที่เกี่ยวข้องมีความโปร่งใสมากยิ่งข้ึน และเป็นประโยชน์ต่อบริษัทประกันภัยได้อย่างมากมาย 
และยังเป็นเครื่องมือสนับสนุนให้สามารถป้องกันการเกิดปัญหาการผ่องถ่ายทรัพยากรออกจากบริษัท 
อันเป็นการแสวงหาประโยชน์ส่วนตนของกรรมการ ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ที่มีอ านาจควบคุมบริษัท และ
บุคคลที่เกี่ยวข้อง และช่วยคุ้มครองประโยชน์ของผู้เอาประกันภัย ผู้มีส่วนได้ส่วนเสี ยอื่นของธุรกิจ
ประกันภัย และมีส่วนสนับสนุนให้สถานะทางการเงินของบริษัทประกันภัยมีความมั่งคงเพียงพอต่อ
การช าระภาระผูกพันต่างๆ  

 

5.2.7 ปัญหาการขาดมาตรการก าหนดให้มีการรายงานการท าธุรกรรมกับบุคคลท่ี
เกี่ยวข้องต่อผู้ก ากับดูแลธุรกิจประกันภัยโดยตรง  

ผู้วิจัยศึกษาบทบัญญัติต่างๆ ของกฎหมายที่เกี่ยวข้องกับการก ากับการท าธุรกรรมกับ
บุคคลที่เกี่ยวข้องกับบริษัทประกันภัยทั้งกฎหมายไทย และต่างประเทศแล้ว พบว่ามีประเด็นปัญหาว่า
บทบัญญัติของกฎหมายของประเทศไทย ในการก ากับการท าธุรกรรมของบริษัทประกันภัยกับบุคคลที่
เกี่ยวข้อง ยังขาดมาตรการก าหนดให้มีการรายงานการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องต่อผู้ก ากับดูแล
ธุรกิจประกันภัย ในก าหนดเวลาที่เหมาะสม เพื่อให้หน่วยงานก ากับดูแลสามารถเข้าตรวจสอบการท า
ธุรกรรมระหว่างบริษัทประกันภัยกับบุคคลที่เกี่ยวข้องได้อย่างมีประสิทธิ โดยพิจารณาได้ดังนี้  

(1) เมื่อพิจารณาบทบัญญัติแห่งพระราชบัญญัติประกันวินาศภัย พ.ศ. 2535 
พระราชบัญญัติประกันชีวิต พ.ศ. 2535 ซึ่งเป็นกฎหมายที่มีวัตถุประสงค์โดยตรงในก ากับการด าเนิน
ธุรกิจประกันภัยเพื่อคุ้มครองผู้เอาประกันภัย รวมทั้งผู้ได้รับผลประโยชน์ตามสัญญาประกันภัย และ
พิจารณาบทบัญญัติแห่งพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจ ากัด พ.ศ. 2535 ซึ่งก าหนดหลักเกณฑ์ทาง
กฎหมายเกี่ยวกับเป็นบริษัทมหาชนจ ากัด ผู้วิจัยไม่พบว่ามีบทบัญญัติตามกฎหมายดังกล่าวก าหนดให้
บริษัทประกันภัย หรือบุคคลใดๆ มีหน้าที่ต้องรายงานการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องกับบริษัท
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ประกันภัย อันประกอบด้วย กรรมการ ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ และบุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการและบุคคล
ที่เกี่ยวข้องกับผู้ถือหุ้นรายใหญ่แต่อย่างใด 

(2) พิจารณาบทบัญญัติแห่งพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 
2535 ประกอบประกาศคณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เรื่อง การเปิดเผยข้อมูลและ
การปฏิบัติการของบริษัทจดทะเบียนในรายการที่เกี่ยวโยงกัน พ.ศ. 2546 ลงวันที่ 19 พฤศจิกายน 
2546 และที่แก้ไขเพิ่มเติมโดยประกาศคณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เรื่อง การ
เปิดเผยข้อมูลและการปฏิบัติการของบริษัทจดทะเบียนในรายการที่เกี่ยว โยงกัน (ฉบับที่ 2) พ.ศ. 
2547 ลงวันที่ 21 กรกฎาคม 2547 ก าหนดหลักเกณฑ์ว่า เมื่อบริษัทจดทะเบียนหรือบริษัทย่อย 
มีการตกลงเข้าท ารายการที่เกี่ยวโยงกันตามประกาศก าหนด ให้บริษัทจดทะเบียนด าเนินการตามที่
ก าหนดไว้ในตารางแนบท้ายประกาศนี้ ประกอบด้วยการเปิดเผยข้อมูลต่อตลาดหลักทรัพย์  
การขออนุมัติคณะกรรมการ และการขออนุมัติที่ประชุมผูถื้อหุ้น ทั้งนี้ ในการด าเนินการต่างๆ ดังกล่าว 
หลักเกณฑ์ก าหนดให้ปฏิบัติโดยข้ึนอยู่กับมูลค่าของรายการหรือมูลค่าของธุรกรรมที่ท า โดยไม่ได้
ก าหนดให้ต้องปฏิบัติครบทั้งสามประการในทุกกรณี นอกจากนี้ประกาศก าหนดให้ปฏิบัติตาม
หลักเกณฑ์ว่าด้วยวิธีการด าเนินการเมื่อมีรายการที่ เกี่ยวโยงกันตามที่ก าหนดไว้ในหมวด 5  
ของประกาศดังกล่าว  

การที่บทบัญญัติข้างต้นก าหนดหลักเกณฑ์ที่ต้องปฏิบัติ ประกอบด้วยการเปิดเผย
ข้อมูลต่อตลาดหลักทรัพย์ การขออนุมัติคณะกรรมการ และการขออนุมัติที่ประชุมผู้ถือหุ้น เนื่องจาก
พระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 และที่แก้ไขเพิ่มเติม มีวัตถุประสงค์
ประการส าคัญ เพื่อพัฒนาและควบคุมดูแลตลาดทุนของประเทศทั้งตลาดแรกและตลาดรอง รวมทั้ง 
เพื่อ คุ้มครองผลประโยชน์ของผู้ลงทุนได้อย่างมีประสิทธิภาพ และประกาศคณะกรรมการ 
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เรื่อง การเปิดเผยข้อมูลและการปฏิบัติการของบริษัทจดทะเบียน 
ในรายการที่ เกี่ยวโยงกัน พ.ศ. 2546 ลงวันที่  19 พฤศจิกายน 2546 และที่แก้ ไขเพิ่มเติม  
มีวัตถุประสงค์ประการส าคัญ โดยตลาดหลักทรัพย์เห็นว่ารายการที่เกี่ยวโยงกันเป็นรายการที่อาจ
ก่อให้เกิดความขัดแย้งทางผลประโยชน์ระหว่างบริษัทจดทะเบียนกับบุคคลที่เกี่ยวโยงกันได้เนื่องจาก
บุคคลดังกล่าวสามารถควบคุมการตัดสินใจของบริษัทจดทะเบียน และท าให้เกิดข้อสงสัยว่ารายการ 
ที่เกี่ยวโยงกันดังกล่าวเป็นประโยชน์สูงสุดต่อบริษัทจดทะเบียนและผู้ถือหุ้นโดยรวม หรือต่อบุคคล 
ที่เกี่ยวโยงกันนั้น ดังนั้น เพื่อให้เกิดความโปร่งใสในการตกลงเข้าท ารายการที่เกี่ยวโยงกัน และเพื่อให้
บริษัทจดทะเบียนมีแนวทางในการพิจารณาขจัดปัญหาความขัดแย้งทางผลประโยชน์อย่างรอบคอบ 
ด้วยความซื่อสัตย์สุจริต มีเหตุมีผลและเป็นอิสระภายในกรอบจริยธรรมที่ดี ตลอดจนมีการเปิดเผย
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ข้อมูลอย่างครบถ้วน อันสอดคล้องกับหลักการการก ากับดูแลกิจการที่ดี เพื่อผลประโยชน์ของบริษัท
และผู้ถือหุ้นโดยรวมเป็นส าคัญ ดังนั้น จึงแสดงให้เห็นว่า กฎหมายหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์
ดังกล่าวมีวัตถุประสงค์เพื่อคุ้มครองผู้ถือหุ้นเป็นส าคัญ โดยมีการก าหนดหลักเกณฑ์ให้ต้องเปิดเผย
ข้อมูลต่อตลาดหลักทรัพย์ เพื่อให้ประชาชนสามารถเข้าตรวจสอบข้อมูลการท าธุรกรรมกับบุคคลที่
เกี่ยวข้องเพื่อประกอบการตัดสินใจในการลงทุน และในกรณีที่กฎหมายก าหนดว่าในการท าธุรกรรมที่
มีมูลค่าสูงต้องขออนุมัติคณะกรรมการ และหรือขออนุมัติที่ประชุมผู้ถือหุ้นด้วย เพื่อให้คณะกรรมการ
บริษัทซึ่งเป็นผู้ที่ท าหน้าที่ตัวแทนของผู้ถือหุ้นซึ่งเป็นผู้ลงทุนในบริษัท รวมถึงกรณีผู้ถือหุ้นซึ่งเป็น 
ผู้ลงทุน ได้พิจารณาธุรกรรมที่บริษัทท ากับบุคคลที่เกี่ยวข้องซึ่งอาจมีความขัดแย้งทางผลประโยชน์กับ
บริษัท และสามารถปกป้องประโยชน์ของผู้ลงทุนเอง บทบัญญัติเรื่องการเปิดเผยข้อมูลและ 
การก าหนดข้อปฏิบัติที่ เกี่ยวกับการท าธุรกรรมกับบุคคลที่ เกี่ยวข้องดังกล่าวจึงสนับสนุนต่อ  
การคุ้มครองประโยชน์ของผู้ลงทุนเป็นส าคัญ  

อีกทั้ง บทบัญญัติดังกล่าว ก าหนดกรณีให้บริษัทรายงานการท า ธุรกรรมกับบุคคลที่
เกี่ยวข้องต่อตลาดหลักทรัพย์ แต่ไม่ได้มีการก าหนดให้มีการรายงานต่อหน่วยงานก ากับดูแลแต่อย่างใด 
ผู้วิจัยจึงมีความเห็นว่า บทบัญญัติของกฎหมายหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ดังกล่าว ยังขาด
มาตรการการรายงานการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องต่อผู้ก ากับดูแลบริษัทประกันภัยโดยตรง 
เพื่อที่หน่วยงานก ากับดูแลสามารถตรวจสอบการท าธุรกรรมดังกล่าว 

(3) บทบัญญัติมาตรา 20 แห่งพระราชบัญญัติการบัญชี พ.ศ. 2543 บัญญัติว่า ผู้ท า
บัญชีต้องจัดท าบัญชีเพื่อให้มีการแสดงผลการด าเนินงาน ฐานะการเงิน หรือการเปลี่ยนแปลงฐานะ
การเงินของผู้มีหน้าที่จัดท าบัญชีที่เป็นอยู่ตามความเป็นจริงและตามมาตรฐานการบัญชี โดยมีเอกสาร
ที่ต้องใช้ประกอบการลงบัญชีให้ถูกต้องครบถ้วน  

พิจารณาหลักเกณฑ์ตามมาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 24 (ปรับปรุง 2560) เรื่อง การ
เปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับบุคคลหรือกิจการที่เกี่ยวข้องกัน ผู้วิจัยพบว่า มาตรฐานการบัญชีฉบับดังกล่าวมี
วัตถุประสงค์เปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับบุคคลหรือกิจการที่เกี่ยวข้องกันกับกิจการที่จัดท างบการเงินต่อ
ผู้ใช้งบการเงิน เพื่อท าให้มั่นใจว่างบการเงินของกิจการได้เปิดเผยข้อมูลที่จ าเป็นเพื่อท าให้ผู้อ่าน
ตระหนักถึงความเป็นไปได้ที่ว่าฐานะการเงินและก าไรหรือขาดทุนของกิจการอาจได้รับผลกระทบจาก
การที่กิจการมีบุคคลหรือกิจการที่เกี่ยวข้องกัน และจากการมีรายการและยอดคงค้าง รวมถึงภาระ
ผูกพันกับบุคคลหรือกิจการที่เกี่ยวข้องกัน ซึ่งเป็นกรณีที่หลักเกณฑ์ก าหนดให้มีการเปิดเผยข้อมูลต่อ
ผู้ใช้งบการเงินเป็นประการส าคัญ โดยมิได้ก าหนดหลักเกณฑ์ให้มกีารเปิดเผยข้อมูลต่อหน่วยงานก ากบั
ดูแลธุรกิจประกันภัยโดยตรง   
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นอกจากนี้ เมื่อพิจารณาประเด็นเรื่องกรอบก าหนดเวลาที่ก าหนดให้กิจการต้องจดัท า
งบการเงินและยื่นงบการเงิน มาตรา 11 แห่งพระราชบัญญัติการบัญชี พ.ศ. 2543 ก าหนดว่า กรณี
ของบริษัทมหาชนจ ากัดที่จัดต้ังข้ึนตามกฎหมายไทยต้องจดัท างบการเงินและยื่นงบการเงนิดังกลา่วตอ่
ส านักงานกลางบัญชีหรือส านักงานบัญชีประจ าท้องที่ ภายในหนึ่งเดือนนับแต่วันที่งบการเงินน้ันได้รับ
อนุมัติในที่ประชุมใหญ่  

ผู้วิจัยเห็นว่า บริษัทประกันภัยอยู่ในบังคับของพระราชบัญญัติการบัญชี พ.ศ. 2543 
ต้องปฏิบัติตามมาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 24 (ปรับปรุง 2560) เรื่อง การเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับบุคคล
หรือกิจการที่เกี่ยวข้องกัน แต่การเปิดเผยข้อมูลดังกล่าวในงบการเงินจะถูกเปิดเผยต่อผู้ใช้งบการเงิน
ภายหลังจากที่บริษัทจัดท าและยื่นงบการเงินดังกล่าวต่อส านักงานกลางบัญชีหรือส านักงานบัญชี
ประจ าท้องที่  ภายในหนึ่งเดือนนับแต่วันที่งบการเงินนั้นได้รับอนุมัติในที่ประชุมใหญ่ ซึ่งเป็น 
กรณีการจัดท างบการเงินประจ าปี และเป็นระยะเวลาที่ล่วงเลยเวลาการเข้าท าธุรกรรมของบริษัท
ประกันภัยกับบุคคลที่เกี่ยวข้องไปเป็นเวลานาน โดยข้อตกลงตามสัญญาหรือธุรกรรมที่กระท ากับ
บุคคลที่เกี่ยวข้องที่ได้ท าโดยสมบูรณ์มีผลผูกพันคู่สัญญาให้มีหน้าที่กระท าการ งดเว้นกระท าการ 
ตามที่ก าหนดในสัญญาแล้ว หากหน่วยงานผู้ก ากับดูแลธุรกิจประกันภัยเข้าตรวจสอบงบการเงิน
ประจ าปีแล้วพบประเด็นปัญหาเกดิข้ึนจากธุรกรรมที่ท าไปเนิ่นนาน ในการพิจารณาสั่งการแกไ้ขปัญหา
ที่เกิดข้ึนจากการท าธุรกรรมดังกล่าวอาจกระท าได้ยาก และอาจกระทบต่อบุคคลอื่นหรือกระทบต่อ
ทรัพย์สินจ านวนมากได้   

ดังนั้น หลักเกณฑ์ที่ก าหนดให้กิจการเปิดเผยข้อมูลในงบการเงินตามมาตรฐานการ
บัญชีฉบับที่ 24 (ปรับปรุง 2560) เรื่อง การเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับบุคคลหรือกิจการที่เกี่ยวข้องกัน 
ดังกล่าว โดยไม่ได้ก าหนดให้มีการเปิดเผยข้อมูลการท าธุรกรรมต่อผู้ก ากับดูแลธุรกิจประกันภัย และ
ระยะเวลาของการเปิดเผยข้อมูลไม่มีความเหมาะสม หลักเกณฑ์ตามมาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 24 
(ปรับปรุง 2560) เรื่อง การเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับบุคคลหรือกิจการที่ เกี่ยวข้องกัน ดังกล่าว  
จึงยังไม่เพียงพอต่อการก ากับการท าธุรกรรมของบริษัทประกันภัยกับบุคคลที่เกี่ยวข้อง และไม่
สามารถป้องกันการท าธุรกรรมดังกลา่วเพื่อแสวงหาประโยชน์ให้ตนเองของกรรมการ ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ 
และบุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการและบุคคลที่เกี่ยวข้องกับผู้ถือหุ้นรายใหญ่ โดยอาจท าให้เกิดการ
ผ่องถ่ายประโยชน์ออกจากบริษัทประกันภัย และมีผลกระทบต่อสถานะทางการเงินของบริษัท
ประกันภัย  

(4) เมื่อพิจารณาหลักเกณฑ์ตามกรอบการก ากับ Directive 2009/138/EC 
(Solvency II) ของสหภาพยุโรป ซึ่งก าหนดหลักเกณฑ์ว่า รัฐสมาชิกจะต้องจะก าหนดให้บริษัท
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ประกันภัย บริษัทประกันภัยต่อ บริษัทโฮลดิ้งที่ถือหุ้นในธุรกิจประกันภัย และบริษัทโฮลดิ้งที่ถือหุ้นใน
ธุรกิจหลากหลาย รายงานตามปกติทั่วไปอย่างน้อยปีละหนึ่งครั้งต่อผูก้ ากับดูแลแบบกลุ่ม ถึงธุรกรรมที่
ท าภายในกลุ่มซึ่งเป็นธุรกรรมที่มีความส าคัญ (Significant) รวมทั้งธุรกรรมที่ท ากับบุคคลธรรมดาซึ่ง
เป็นผู้มีความเช่ือมโยงอย่างใกล้ชิดกับบริษัทในกลุ่ม และในกรณีที่เป็นธุรกรรมที่มีนัยส าคัญอย่างมาก 
(Very Significant) รัฐสมาชิกจะต้องก าหนดใหม้ีการรายงานธุรกรรมอย่างเรว็ที่สุดที่สามารถปฏิบัติได้  

ผู้วิจัยเห็นว่า หลักเกณฑ์ Solvency II ดังกล่าว ก าหนดให้มีการรายงานธุรกรรมที่
บริษัทประกันภัยท าภายในกลุ่มและธุรกรรมที่ท ากับบุคคลธรรมดาซึ่งเป็นผู้มีความเช่ือมโยงอย่าง
ใกล้ชิดกับบริษัทในกลุ่มต่อหน่วยงานผู้ก ากับดูแล ซึ่งเป็นการก าหนดให้มีการ รายงานในทุกๆ 
สถานการณ์ ไม่ว่าธุรกรรมที่บริษัทท ากับบุคคลที่เกี่ยวข้องนั้นจะมีมูลค่าจ านวนมากหรือน้อย และ
ก าหนดกรอบเวลาในการรายงานโดยแบ่งตามประเภทของความมีนัยส าคัญของธุรกรรม โดยก าหนด
ว่าหากเป็นธุรกรรมที่มีความส าคัญให้มีการรายงานตามปกติอย่างน้อยปีละหนึ่งครั้ง และกรณีเป็น
ธุรกรรมที่ความส าคัญอย่างมาก ให้มีการรายงานธุรกรรมอย่างเร็วที่สุดที่สามารถปฏิบัติได้ จึงเห็นว่า 
หลักเกณฑ์ดังกล่าว สามารถสนับสนุนให้ผู้ก ากับดูแลสามารถเข้าตรวจสอบการท าธุรกรรมที่บริษัทท า
กับบุคคลที่เกี่ยวข้องได้ เพื่อตรวจสอบข้อตกลง เงื่อนไข ซึ่งรวมทั้งราคาของธุรกรรม ว่าเป็นไปเพื่อ
ประโยชน์ของบริษัทประกันภัยหรือไม่  

นอกจากนี้หลักเกณฑ์ดั งกล่าว ยั งก าหนดให้มีการรายงานต่อผู้ก ากับดูแล  
ตามก าหนดเวลาที่มีความเหมาะสม โดยพิจารณาตามความส าคัญของธุรกรรม โดยหากเป็นธุรกรรมที่
มีความส าคัญในระดับปกติ หลักเกณฑ์ก าหนดให้มีการรายงานต่อผู้ก ากับดูแลตามปกติปีละหนึ่งครั้ง 
แต่หากเป็นธุรกรรมที่มคีวามส าคัญอย่างยิ่ง หลักเกณฑ์ก าหนดให้จะต้องรายงานธุรกรรมอย่างเรว็ทีส่ดุ
ที่สามารถปฏิบัติได้ ทั้งนี้ การก าหนดระดับความส าคัญของธุรกรรมใช้มูลค่าของธุรกรรมและประเภท
ของธุรกรรมเป็นเกณฑ์  

ดังนั้น หลักเกณฑ์ตามกรอบการก ากับ Directive 2009/138/EC (Solvency II)  
ของสหภาพยุโรป ในเรื่องที่ก าหนดให้มีการรายงานการท าธุรกรรมที่ท าระหว่างบริษัทประกันภัยกับ
บุคคลที่เกี่ยวข้อง จึงมีความเหมาะสม ทั้งหลักเกณฑ์ที่ก าหนดให้มีการรายงานการท าธุรกรรม  
ต่อผู้ก ากับดูแล หลักเกณฑ์ที่ก าหนดกรอบเวลาการรายงานธุรกรรมโดยใช้ระดับความส าคัญของ
ธุรกรรมเป็นเกณฑ์ จึงเป็นหลักเกณฑ์การก ากับการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องที่มีประสิทธิภาพ 
ท าให้ผู้ก ากับดูแลสามารถเข้าตรวจสอบการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องได้ทันท่วงถือ ซึ่งท าให้
สามารถเป็นเครื่องมือการตรวจสอบความขัดแย้งทางผลประโยชน์ที่อาจมีในการเข้าท าธุรกรรมของ
บริษัทกับบุคคลที่เกี่ยวข้อง และช่วยป้องกันการกระท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องเพื่อแสวงหา
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ประโยชน์แก่ตนเองของกรรมการ ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ซึ่งมีอ านาจควบคุมกิจการ และบุคคลที่เกี่ยวข้อง
กับกรรรมการและผู้ถือหุ้นรายใหญ่ดังกล่าวได้    

อย่างไรก็ตาม ถึงแม้ว่าการเพิ่มมาตรการการก ากับการท าธุรกรรมของบริษัทประกันภัยกับ
บุคคลที่ เกี่ยวข้องให้ครอบคลุมประเภทของธุรกรรมที่มีนัยส าคัญต่างๆ และครอบคลุมบุคคล 
ที่มีความขัดแย้งทางผลประโยชน์จากการมีอ านาจควบคุมกิจการครบทุกประเภทดังกล่าว  
รวมถึงการเพิ่มหน้าที่การรายงานความสัมพันธ์ระหว่างบุคคลที่เกี่ยวข้องกับบริษัทประกันภัย  
และรายงานการท าธุรกรรมต่อผู้ก ากับดูแลเพื่อตรวจสอบจะก่อใหเ้กิดต้นทุนที่เพิม่ขึ้น กล่าวคือ ต้นทุน
ในการจัดท ารายงาน ต้นทุนทางบุคลากรของผู้ก ากับดูแล และต้นทุนทางเวลาที่ใช้ในการตรวจสอบ 
รวมถึงการให้ความเห็นชอบโดยผู้ก ากับดูแลในกรณีที่เป็นธุรกรรมที่มีนัยส าคัญและมีมูลค่าสูง  
แต่เมื่อพิจารณาเปรียบเทียบระหว่างต้นทุนที่อาจเกดิข้ึนดังกล่าวกับความคุ้มครองทรัพย์สนิของบรษัิท
ประกันภัยและประโยชน์ของผู้บริโภคจากการใช้บริการธุรกิจประกันชีวิตและธุรกิจประกันวินาศภัย 
รวมถึงความโปร่งใสของการประกอบธุรกิจประกันภัยซึ่งเป็นบริษัทมหาชนจ ากัด และเป็นสถาบัน
การเงินที่ดูแลทรัพย์สินและประโยชน์ของประชาชนในวงกว้าง ผู้วิจัยเห็นว่า การเพิ่มมาตรการ 
ในการก ากับดูแลดังกล่าวซึ่งมีลักษณะเป็นมาตรการก ากับเชิงป้องกันก่อนเกิดความเสียหาย มีความ
เหมาะสม และไม่ได้สร้างภาระจนเกินสมควรแก่ผู้เกี่ยวข้องมากเกินไป 
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บทท่ี 6  
บทสรุปและข้อเสนอแนะ 

6.1 บทสรุป  

ธุรกรรมที่บริษัทท ากับบุคคลที่เกี่ยวข้องของบริษัทมีลักษณะเป็นสัญญาที่ท าข้ึนระหว่าง
บริษัทกับบุคคลที่มีอิทธิพลอย่างมีนัยส าคัญในการควบคุมการด าเนินธุรกิจของบริษัท บุคคลที่
เกี่ยวข้องกับบริษัทได้แก่ กรรมการบริษัท ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ที่มีอ านาจควบคุม และบุคคลที่เกี่ยวข้อง
กับกรรมการและผู้ถือหุ้นรายใหญ่ดังกล่าว  

จากการศึกษาโครงสร้างการถือหุ้นในบริษัทประกันภัยของไทย พบว่าปัจจุบันบริษัท
ประกันภัยของไทยมีการด าเนินธุรกิจประกันภัยแบบกลุ่มบริษัทอย่างแพร่หลาย อีกทั้งกรรมการของ
บริษัทมีการเข้าเป็นกรรมการร่วมในนิติบุคคลอื่นจ านวนมาก ท าให้การด าเนินธุรกิจประกันภัยมีความ
เกี่ยวข้องกับบุคคลธรรมดาและนิติบุคคลอื่น และมีการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องจ านวนมาก  

พิจารณาปัญหาจากลักษณะโครงสร้างการถือหุ้น พบว่าบริษัทที่มีโครงสร้างการถือหุ้น
แบบกระจายตัวมีลักษณะแบ่งแยกอ านาจการจัดการบริษัท ออกจากผู้ถือหุ้นอย่างชัดเจน มีผลท าให้
อ านาจการควบคุมบริษัทไม่ตกอยู่ภายใต้อิทธิพลแบบเบ็ดเสร็จของผู้ถือหุ้นรายใดรายหนึ่ง แต่กลับตก
อยู่ในมือของผู้บริหารของบริษัท ท าให้ผู้บริหารบริษัทมีอิทธิพลอย่างสูงในการควบคุมกิจการ  
เกิดปัญหาจากการมีตัวแทน ส่งผลให้ผู้บริหารบริษัทมีแนวโน้มแสวงหาประโยชน์เพื่อตนเอง มากกว่า
ท าเพื่อประโยชน์ของผู้ถือหุ้นหรือของบริษัท โดยมีช่องทางการแสวงหาประโยชน์ให้ตนเองประการ
ส าคัญ คือการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องกับผู้บริหาร 

บริษัทที่มีโครงสร้างการถือหุ้นแบบกระจุกตัว มีผู้ถือหุ้นรายใหญ่รายเดียว หรือจ านวน
น้อยราย ถือครองสัดส่วนความเป็นเจ้าของส่วนใหญ่ในบริษัทอย่างชัดเจน ท าให้อ านาจในการควบคุม
บริษัทที่แท้จริงตกอยู่ในมือของผู้ถือหุ้นรายใหญ่  ผู้ถือหุ้นรายใหญ่มักใช้อ านาจควบคุมกิจการผ่าน
เครื่องมือการถือหุ้นรปูแบบปริามิด การถือหุ้นไขว้ และหุ้นสามัญสองประเภทที่ก าหนดให้มีสทิธิในการ
ออกเสียงแตกต่างกัน ในกรณีที่ผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุมมคีวามแตกต่างของสิทธิในกระแสเงินสดของ
บริษัทต่างๆ ในกลุ่มบริษัทที่ตนเองมีอ านาจควบคุม ท าให้ผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุมมีแรงจูงใจที่จะ
ถ่ายโอน หรือผ่องถ่าย ผลก าไรข้ามบริษัท จากบริษัทที่ตนมีสิทธิในกระแสเงินสดจ านวนน้อยไปยัง
บริษัทที่ตนมีสิทธิในกระแสเงินสดจ านวนมาก ซึ่งก่อให้เกิดปัญหาการแสวงหาประโยชน์ส่วนตนจาก
การมีอ านาจควบคุมกิจการของผู้ถือหุ้นรายใหญ่ 
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การท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องเพื่อเป็นช่องทางในการผ่องถ่ายผลประโยชน์ออก
จากบริษัท ดังกล่าวมักท าธุรกรรมกับบุคคลทีเ่กี่ยวข้อง โดยก าหนดเงื่อนไขข้อตกลงและราคาในสัญญา
ไม่เป็นไปตามตลาดที่มีอยู่ในขณะนั้น (Non arm-length transaction) แต่ท าเพื่อประโยชน์ของ
กรรมการหรือผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุมนั้นเอง (Private Benefit) การแสวงหาประโยชน์ให้ตนเอง
ดังกล่าว เป็นการกระท าที่ ไม่เป็นธรรมต่อผู้ ถือหุ้นอื่น นอกจากนี้ยังสร้างความเสียหายต่อ 
ผู้มีส่วนได้เสียอื่น เช่น เจ้าหนี้ ท าให้บริษัทสูญเสียกระแสเงินสดเป็นค่าใช้จ่ายจ านวนมาก ส่งผล
กระทบกับกระแสเงินสดในการด าเนินธุรกิจของบริษัทที่มีภาระผูกพันในการช าระหนี้แก ่
ผู้เอาประกันภัยและผู้มีสิทธิเรียกร้องอื่นๆ ตามที่สัญญาก าหนดซึ่งเป็นเจ้าหนี้ของบริษัทได้ มีผลท าให้
สถานะการเงินของบริษัทมีมูลค่าลดลงและอาจกระทบต่อผู้ถือหุ้นรายอื่นตามสัดส่วน ท าให้สถานะ
การเงินของบริษัทแย่ลง และชักน าไปสู่ล้มละลาย ในธุรกิจประกันภัยการท าธุรกรรมระหว่างบริษัท 
ในกลุ่มบริษัทเดียวกันสามารถสร้างความเสียหายต่อเงินส ารองที่บริษัทประกันภัยต้องด ารงตาม
กฎหมาย ซึ่งส่งผลกระทบให้ผลประโยชน์ ( Interests) ของผู้ถือหุ้น และผู้เอาประกันภัย ตกอยู่ใน
ความเสี่ยง และจะส่งผลให้ผู้ก ากับดูแลเรียกให้บริษัทประกันภัยต้องเพิ่มเงินส ารองเพิ่มเติมข้ึน   

นอกจากนี้  กรณีที่บริษัทประกันภัยด าเนินธุรกิจแบบกลุ่มธุรกิจหรือกลุ่มธุรกิจ 
ทางการเงิน (Financial Conglomerate) ท าให้บริษัทประกันภัยมีความเสี่ยงจากการแพร่กระจาย
ความเสียหาย (Contagion Risk) โดยความเสียหายหรือวิกฤติที่เกิดข้ึนกับนิติบุคคลแห่งหนึ่งในกลุ่ม
บริ ษัทสามารถสามารถสร้างผลกระทบต่อนิติบุคคลอีกแห่งหนึ่งท าให้เกิดความเสียหายได้  
การท า ธุรกรรมของบริษัทกับบุคคลที่ เกี่ ยวข้อง เป็น เครื่องมือประการส า คัญที่ท า ให้ เกิด 
การแพร่กระจายหรือลกุลามความเสียหายได้อย่างรวดเรว็ โดยความเสียหายอาจเกิดจากกรณีที่บรษัิท
ประกันภัยได้รับผลกระทบจากนิติบุคคลอื่นภายในกลุ่ม หรือกรณีที่บริษัทประกันภัยเป็นผู้แพร่ความ
เสียหายไปยังนิติบุคคลอื่นที่เป็นบุคคลที่เกี่ยวข้องได้ การแพร่กระจายความเสียหายสามารถสร้าง
ผลกระทบและก่อให้เกิดวิกฤติทางเศรษฐกิจได้ ดังตัวอย่างที่เคยเกิดข้ึนในเหตุการณ์การเกิดวิกฤติทาง
การเงิน ปี 2008 

การขาดการก ากับดูแลการท าธุรกรรมของบริษัทประกันภัยซึ่งเป็นสถาบันการเงินกับ
บุคคลที่เกี่ยวข้องอย่างมีประสิทธิภาพ ท าให้ขาดมาตรการควบคุมปัญหาที่เกิดจากการท าธุรกรรมกับ
บุคคลที่เกี่ยวข้องกับบริษัทประกันภัย ซึ่งมีความขัดแย้งทางผลประโยชน์ เป็นเครื่องมือในการผ่องถ่าย
ทรัพยากรเพื่อการแสวงหาประโยชน์ของกรรมการบริษัท ผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุม และบุคคลที่
เกี่ยวข้องกับบุคคลดังกล่าว ทั้งยังสามารถสร้างความเสียหายต่อความมั่นคงทางการเงินของบริษัท
ประกันภัยและส่งผลกระทบต่อระบบเศรษฐกิจการเงินของประเทศและแพร่กระจายระดับโลกได้ 
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ผู้วิจัยพิจารณาบทบัญญัติของกฎหมายที่ก ากับการท าธุรกรรมระหว่างบริษัทประกันภัย
ของไทยกับบุคคลที่เกี่ยวข้อง พบประเด็นปัญหาที่เป็นอุปสรรคต่อการป้องกันปัญหาอันเกิดจาก
ลักษณะของความขัดแย้งทางผลประโยชน์ที่เกิดข้ึนจากการท าธุรกรรมลักษณะดังกล่าว ดังนี้  

 

6.1.1 ปัญหาการก ากับประเภทของธุรกรรมท่ีท ากับบุคคลท่ีเกี่ยวข้องไม่ครบถ้วนทุก
ประเภทของธุรกรรมท่ีมีนัยส าคัญ  

พระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจ ากัด พ.ศ. 2535 และพระราชบัญญัติประกันวินาศภัย 
พ.ศ. 2535 และพระราชบัญญัติประกันชีวิต พ.ศ. 2535 ก าหนดหลักเกณฑ์การก ากับการท าธุรกรรม
ของบริษัทประกันภัยกับบุคคลที่เกี่ยวข้องยังไม่ครอบคลุมถึงประเภทของธุรกรรมที่มีนัยส าคัญที่
ครบถ้วน โดยบทบัญญัติก าหนดเพียงธุรกรรมบางประเภท ท าให้การก ากับการท าธุรกรรมกับบุคคลที่
เกี่ยวข้องตามกฎหมายไทยมีความจ ากัด ไม่สามารถครอบคลุมถึงธุรกรรมที่มี ลักษณะขัดแย้งทาง
ผลประโยชน์ของบุคคลที่เกี่ยวข้องกับบริษัทประกันภัยได้ทุกกรณีที่มีนัยส าคัญ ซึ่งยังไม่มีการก ากับ
ครอบคลุมธุรกรรมที่มีนัยส าคัญอีกหลายประเภท เช่น ธุรกรรมแลกเปลี่ยน จ้างท าของ ให้บริการ  
รับบริการ เป็นต้น จึงอาจท าให้เกิดปัญหาจากการมีช่องว่างในการก ากับธุรกรรมที่บริษัทกระท ากับ
บุคคลที่เกี่ยวข้องได้ ท าให้อาจเกิดการเข้าท าธุรกรรมที่มีความขัดแย้งทางผลประโยชน์ เพื่อแสวงหา
ประโยชน์ให้ตนเอง ของกรรมการ ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ และบุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการและบุคคลที่
เกี่ยวข้องกับผู้ถือหุ้นรายใหญ่ได้   

 

6.1.2 ปัญหาการก ากับท่ีไม่ครอบคลุมบุคคลท่ีเกี่ยวข้องครบทุกประเภท 

เนื่องจากการหลักเกณฑ์การก ากับการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้อง กฎหมาย
ก าหนดการก ากับการท าธุรกรรมตามแต่ละแต่ประเภทธุรกรรม โดยสามารถพิจารณาปัญหาของ
กฎหมายดังกล่าว ได้ดังนี้  

(1) ธุรกรรมประเภทซื้อหรือมีไว้ซึ่งทรัพย์สิน  

บทบัญญัติมาตรา 33 (9) แห่งพระราชบญัญตัิประกนัชีวิต พ.ศ. 2535 และมาตรา 31 (10) 
แห่งพระราชบัญญัติประกันวินาศภัย พ.ศ. 2535 ก าหนดห้ามบริษัทประกันภัย ซื้อหรือมีไว้ซึ่ง
อสังหาริมทรัพย์ แต่สามารถกระท าได้หากปฏิบัติตามข้อยกเว้นตามที่กฎหมายก าหนด ทั้งนี้ 
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บทบัญญัติข้อยกเว้นไม่มีหลักเกณฑ์ก าหนดมาตรการในการก ากับการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้อง
กับบริษัทประกันภัยแต่อย่างใด ไม่ว่าจะเป็นบุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการบริษัท หรือผู้ถือหุ้นราย
ใหญ่ที่มีอ านาจควบคุมกิจการ  

นอกจากนี้ ตามบทบัญญัติมาตรา 33 (16) แห่งพระราชบัญญัติประกนัชีวิต พ.ศ. 2535 
และมาตรา 31 (17) แห่งพระราชบัญญัติประกันวินาศภัย พ.ศ. 2535 ก าหนดห้ามมิให้บริษัท
ประกันภัยกระท าการซื้อทรัพย์สินจากกรรมการบริษัท รวมถึงบุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการบริษัท
ตามที่คณะกรรมการประกาศก าหนด โดยการห้ามเฉพาะกรรมการและบุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการ
เท่านั้น ไม่รวมถึงกรณีที่ซื้อทรัพย์สินจากผู้ถือหุ้นรายใหญ่และบุคคลที่เกี่ยวข้องกับผู้ถือหุ้นรายใหญ่   

 

(2) ธุรกรรมการขาย หรือให้ อสังหาริมทรัพย์หรือสังหาริมทรัพย์ท่ีมีมูลค่ารวมกันสูง
กว่าท่ีนายทะเบียนก าหนด  

พระราชบัญญัติประกันวินาศภัย พ.ศ. 2535 มาตรา 31 (17) ซึ่งแก้ไขเพิ่มเติมโดย
พระราชบัญญัติประกันวินาศภัย (ฉบับที่ 2) พ.ศ. 2551 และพระราชบัญญัติประกันชีวิต พ.ศ. 2535 
มาตรา 33 (16)  ซึ่งแก้ไขเพิ่มเติมโดยพระราชบัญญัติประกันชีวิต (ฉบับที่ 2) พ.ศ. 2551 ก าหนดห้าม
มิให้บริษัทประกันวินาศภัยและบริษัทประกันชีวิต ขายหรือให้อสังหาริมทรพัย์ใดๆ หรือสังหาริมทรพัย์
ที่มีมูลค่ารวมกันสูงกว่าที่นายทะเบียนก าหนดแก่กรรมการบริษัท และบุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการ
บริษัทตามที่คณะกรรมการประกาศก าหนด การก ากับการท าธุรกรรมประเภทนี้ เฉพาะที่กระท าให้แก่
กรรมการบริษัท และบุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการบริษัท โดยบทบัญญัติดังกล่าวไม่ได้ก าหนดห้าม
การท าธุรกรรมชนิดนี้กับผู้ถือหุ้นรายใหญ่ที่มีอ านาจควบคุมกิจการ และบุคคลที่เกี่ยวข้องกับผู้ถือหุ้น
รายใหญ่ แต่อย่างใด  

 

(3) การจ่ายค่านายหน้าหรือค่าตอบแทนส าหรับหรือเนื่องจากธุรกิจหรือการกระท า
ใดๆ 

มาตรา 31 (6) แห่งพระราชบัญญัติประกนัวินาศภัย พ.ศ. 2535 และมาตรา 33 (5) แห่ง
พระราชบัญญัติประกันชีวิต พ.ศ. 2535 ก าหนดห้ามมิให้บริษัทประกันภัยกระท าการจ่ายเงินหรือ
ทรัพย์สินอื่นใดให้แก่กรรมการ ผู้จัดการ ที่ปรึกษา พนักงาน หรือลูกจ้างของบริษัท ผู้วิจัยเห็นว่า  
ตามมาตรานี้มีบุคคลที่ต้องห้าม ที่กว้างกว่ากรณีทั่วไป กล่าวคือ นอกจากห้ามจ่ายค่าตอบแทนให้
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กรรมการแล้ว ยังรวมถึง ผู้จัดการ ที่ปรึกษา พนักงาน หรือลูกจ้างของบริษัท ซึ่งเป็นบุคคลที่
ประกอบการงานให้แก่บริษัทประกันภัยตามปกติอยู่แล้วด้วย บุคคลที่อยู่ภายใต้บังคับของมาตรา
ดังกล่าว จึงมีลักษณะอย่างกว้าง ไม่จ ากัดเฉพาะกรณีกรรมการเพียงประเภทเดียว แต่กฎหมายไม่ได้
บัญญัติครอบคลุมถึง บุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการ ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ และบุคคลที่เกี่ยวข้องกับผู้ถือ
หุ้นรายใหญ่ 

 

(4) กรณีกรรมการมีส่วนได้เสียในสัญญาท่ีท ากับบริษัท 

พระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจ ากัด พ.ศ. 2535 มาตรา 89 ก าหนดให้กรรมการแจ้งให้
บริษัททราบโดยมิชักช้าเมื่อมีกรณีกรรมการมีส่วนได้เสียไม่ว่าโดยตรงหรือโดยอ้อมในสัญญาใดๆ  
ที่บริษัทท าข้ึนระหว่างรอบปีบัญชี  ไม่ได้ก าหนดครอบคลุมถึงบุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการด้วย  
ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ และบุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการและผู้ถือหุ้นรายใหญ ่ที่มีส่วนได้เสียในสัญญาทีท่ า
กับบริษัท  

 

6.1.3 ปัญหาการตีความการก ากับบุคคลท่ีเกี่ยวข้องของผู้ถือหุ้นรายใหญ่ของประกาศ
คณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัยเรื่องการลงทุนประกอบธุรกิจอ่ืนของ
บริษัทประกันวินาศภัย 

ประกาศคณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัย เรื่อง การ

ลงทุนประกอบธุรกิจอื่นของบริษัทประกันวินาศภัย พ.ศ. 2556 ข้อ 20 และประกาศคณะกรรมการ

ก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัย เรื่อง การลงทุนประกอบธุรกิจอื่นของบริษัทประกัน

ชีวิต พ.ศ. 2556 ข้อ 20 ก าหนดห้ามบริษัทท าธุรกรรมลักษณะดังกล่าวกับบุคคลที่เกี่ยวข้อง 

กับผู้ถือหุ้นรายใหญ่ ตามที่ก าหนดตามประกาศคณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจ

ประกันภัยว่าด้วยบุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการของบริษัท แต่เมื่อพิจารณาประกาศคณะกรรมการ

ก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกจิประกนัภัย เรื่อง บุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการของบรษัิทประกนั

วินาศภัย พ.ศ. 2552 ข้อ 2 และประกาศคณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจ

ประกันภัย เรื่อง บุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการของบริษัทประกันชีวิต พ.ศ. 2552 ข้อ 2 พบว่า 

มีเพียงการบัญญัติเฉพาะกรณีบุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการบริษัทเท่านั้น โดยไม่มีการบัญญัติ  
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ถึงกรณีบุคคลที่เกี่ยวข้องกับผู้ถือหุ้นรายใหญ่ของบริษัทประกันภัยแต่อย่างใด จึงท าให้ในทางปฏิบัตไิม่

ครอบคลุมถึงบุคคลที่เกี่ยวข้องกับผู้ถือหุ้นรายใหญ่  

 

6.1.4 ปัญหาขอบเขตการก ากับของกฎหมายหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ 

พระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 มาตรา 89/12 ที่ก าหนด
ว่ากรรมการ ผู้บริหาร หรือบุคคลที่มีความเกี่ยวข้องจะกระท าธุรกรรมกับบริษัทหรือบริษัทย่อยได้
ต่อเมื่อธุรกรรมดังกล่าวได้รับอนุมัติจากที่ประชุมผู้ถือหุ้นของบริษัทแล้ว ใช้บังคับกับบริษัทประกันที่
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ แต่ไม่ครอบคลุมไปถึงบริษัทประกันภัยที่ ไม่ได้จดทะเบียน 
ในตลาดหลักทรัพย์ โดยปัจจุบันมีบริษัทประกันภัยจ านวนมาก ที่ไม่อยู่ภายใต้กรอบการก ากับการท า
ธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องตามกฎหมายหลักทรัพย์ดังกล่าว    

 

6.1.5 ปัญหาการเปิดเผยข้อมูลการมีส่วนได้เสียในสัญญาท่ีท ากับบริษัทของบุคคลท่ี
เกี่ยวข้อง 

พระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจ ากัด พ.ศ. 2535 มาตรา 88 ก าหนดให้กรรมการแจง้ให้
บริษัททราบโดยมิชักช้าเมื่อมีกรณีกรรมการมีส่วนได้เสียไม่ว่าโดยตรงหรือโดยอ้อมในสัญญาใดๆ  
ที่บริษัทท าข้ึนระหว่างรอบปีบัญชี  โดยระบุข้อเท็จจริงเกี่ยวกับลักษณะของสัญญา ช่ือของคู่สัญญา
และส่วนได้เสียของกรรมการในสัญญาน้ัน (ถ้ามี) พิจารณาประเด็นปัญหาได้ดังนี้  

(1) บทบัญญัติดังกล่าวก าหนดให้เฉพาะกรรมการที่มีส่วนได้เสียในสัญญาเป็นผู้แจ้ง
บริษัททราบ โดยไม่ได้ก าหนดให้ครอบคลุมไปถึงบุคคลที่เกี่ยวข้องกับบรษัิทประกันภัยครบทกุประเภท
บุคคลมีหน้าที่ต้องแจ้งบริษัท บุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการ ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ และบุคคลที่เกี่ยวข้อง
กับผู้ถือหุ้นรายใหญ่ จึงไม่ตกอยู่ภายใต้การก ากับของบทบัญญัติมาตราน้ี  

 (2) บทบัญญัติดังกล่าวก าหนดเพียงให้กรรมการที่มีส่วนได้เสียในสัญญา ต้องแจ้งให้
บริษัททราบเท่านั้น โดยไม่ได้ก าหนดมาตรการกลั่นกรองหรือพิจารณาเรื่องความขัดแย้งทาง
ผลประโยชน์ของกรรมการผู้นั้น  
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(3) พิจารณาเวลาของการเปิดเผยข้อมูล บทบัญญัติดังกล่าว บัญญัติว่า “แจ้งให้บริษัท
ทราบ...ในสัญญาใดๆ ที่บริษัทท าข้ึน” จึงพิจารณาได้ว่า เป็นกรณีการแจ้งการมีส่วนได้เสียในสัญญา
ของกรรมการ ภายหลังจากที่มีการเข้าท าสัญญาแล้ว ผู้วิจัยเห็นว่า การแจ้งให้ทราบถึงส่วนได้ เสียใน
สัญญาของกรรมการภายหลังจากเข้าท าสัญญาเป็นหลักเกณฑ์ที่ไม่เหมาะสม นอกจากนี้ การก าหนด
ว่า ให้กรรมการแจ้งโดยไม่ชักช้าถึงกรณีที่มีส่วนได้เสียในสัญญาที่บริษัทท าข้ึน โดยที่ไม่มีการก าหนด
กรอบเวลาให้แจ้งอย่างชัดเจนว่าให้กระท าก่อนที่บริษัทเข้าท าสัญญา จึงอาจเกิดปัญหาในทางปฏิบัติ 
ท าให้อาจมีการหลีกเลี่ยงเพื่อให้มีการแจ้งอย่างช้าที่สุด โดยอาจท าให้บริษัททราบข้อมูลการมีส่วนได้
เสียในสัญญาของกรรมการดังกล่าวล่วงเลยเวลาที่บริษัทเข้าท าสัญญาแล้ว บทบัญญัติของกฎหมาย
ดังกล่าวจึงไม่มีความเหมาะสม และอาจเป็นช่องทางในการแสวงหาประโยชน์ส่วนตนของกรรมการ  
ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ และบุคคลที่เกี่ยวข้อง  

 

6.1.6 ปัญหาการขาดมาตรการก ากับการก าหนดเง่ือนไขและราคา ในการท าธุรกรรมท่ีท า
ระหว่างบริษัทประกันภัยกับบุคคลท่ีเกี่ยวข้อง 

มาตรการการก ากับการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้อง ตามพระราชบัญญัติประกัน
วินาศภัย พ.ศ. 2535 และพระราชบัญญัติประกันชีวิต พ.ศ. 2535 ยังไม่มีหลักเกณฑ์ก าหนดมาตรฐาน
ลักษณะของข้อตกลง เงื่อนไขและราคาของธุรกรรม ที่อยู่ในระดับที่เป็นประโยชน์ต่อบริษัทประกันภัย 
และปราศจากการแสวงหาประโยชน์เพื่อตนเองของกรรมการ ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ และบุคคลที่เกี่ยวข้อง 
เช่น ก าหนดให้มีข้อตกลง เงื่อนไขและราคาของธุรกรรมในระดับเดียวกับกรณีที่บริษัทท ากับผู้ที่ไม่ใช่
บุคคลที่เกี่ยวข้องของบริษัท  

 

6.1.7 ปัญหาการขาดมาตรการก าหนดให้มีการรายงานการท าธุรกรรมกับบุคคลท่ี
เกี่ยวข้องต่อผู้ก ากับดูแลธุรกิจประกันภัยโดยตรง  

บทบัญญัติต่างๆ ของกฎหมายที่เกี่ยวข้องกับการก ากับการท าธุรกรรมกับบุคคลที่
เกี่ยวข้อง  ได้แก่ พระราชบัญญัติประกันวินาศภัย พ.ศ. 2535 พระราชบัญญัติประกันชีวิต พ.ศ. 2535 
พระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจ ากัด พ.ศ. 2535 พระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 
2535 ประกอบประกาศคณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เรื่อง การเปิดเผยข้อมูลและ
การปฏิบัติการของบริษัทจดทะเบียนในรายการที่เกี่ยวโยงกัน พ.ศ. 2546 ลงวันที่ 19 พฤศจิกายน 
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2546 พระราชบัญญัติการบัญชี พ.ศ. 2543 ประกอบมาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 24 (ปรับปรุง 2560) 
เรื่อง การเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับบุคคลหรือกิจการที่เกี่ยวข้องกัน ไม่มีมาตรการก าหนดให้มีการรายงาน
การท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องต่อผู้ก ากับดูแลธุรกจิประกันภัย ในก าหนดเวลาที่เหมาะสม เพื่อให้
หน่วยงานก ากับดูแลสามารถเข้าตรวจสอบการท าธุรกรรมระหว่างบริษัทประกันภัยกับบุคคลที่
เกี่ยวข้องได้อย่างมีประสิทธิภาพ  

6.2 ข้อเสนอแนะ 

จากการศึกษาปัญหาเรื่องการท าธุรกรรมระหว่างบริษัทประกันภัยกับบุคคลที่เกี่ยวข้อง ผู้วิจัย
เสนอแนะแนวทางการปรับปรุงบทบัญญัติของกฎหมายประกันภัยเพื่อก ากับการท าธุรกรรมระหว่าง
บริษัทประกันภัยกับบุคคลที่เกี่ยวข้อง ดังนี้  

(1) ควรมีการก าหนดหลักเกณฑ์การก ากับการท าธุรกรรมระหว่างบริษัทประกันภัยกับบุคคล
ที่เกี่ยวข้อง ไว้ในพระราชบัญญัติประกันวินาศภัย พ.ศ. 2535 และพระราชบัญญัติประกันชีวิต พ.ศ. 
2535 เพื่อให้มีผลบังคับกับบริษัทประกันภัยทุกแห่ง และเป็นมาตรฐานเดียวกัน 

(2) ควรมีการก าหนดนิยามของธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้อง ให้ครอบคลุมความสัมพันธ์ของ
การมีอิทธิพลในการตัดสินใจหรือมีอ านาจในควบคุมบริษัทประกันภัยทุกประเภท โดยให้ครอบคลุม
ความสัมพันธ์จากการเป็นกรรมการ ผู้บริหารส าคัญ ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ และบุคคลที่เกี่ยวข้องกับบุคคล
ดังกล่าว ทั้งบุคคลธรรมดา และนิติบุคคล และรวมทั้งผู้เป็นตัวการหรือตัวแทนด้วย 

(3) ควรมีการก าหนดนิยามของบุคคลที่เกี่ยวข้องกับบริษัทในลักษณะของการก าหนด
ความสัมพันธ์ของความเกี่ยวข้องกัน โดยใช้หลักเกณฑ์ของการมีอิทธิพลในการตัดสินใจหรือมีอ านาจ
ในควบคุมบริษัทประกันภัยเป็นประการส าคัญ โดยควรบัญญัติลักษณะให้ครอบคลุมรวมไปถึงบุคคลที่
เป็นกรรมการของบรษัิท เจ้าหน้าที่หรือผูบ้รหิารส าคัญของบริษัท ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ ผู้อยู่ภายใต้อิทธิพล
ของการควบคุมของกรรมการบริษัท หรือผู้ถือหุ้นรายใหญ่ ผู้ที่ควบคุมกรรมการ ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ และ
บุคคลที่เกี่ยวข้องต่างๆ นอกจากนี้ ควรก าหนดนิยามในลักษณะอย่างกว้าง เพื่อให้หลักเกณฑ์การ
ก ากับสามารถครอบคลุมรวมไปถึงบุคคลประเภทอื่นๆ ที่ยังไม่มีการก าหนดช่ือ แต่มีความสัมพันธ์ใน
ลักษณะการควบคุมหรือมีอิทธิในการตัดสินใจของบริษัทประกันภัย และเพื่อให้มีการก าหนดลักษณะ
ของบุคคลที่เกี่ยวข้องได้ครบถ้วนเพียงพอ ควรก าหนดรวมถึงรูปแบบการด าเนินธุรกิจแบบกลุ่มบริษัท
ประเภทต่างๆ เช่น ให้ครอบคลุมถึงบุคคลธรรมดา องค์กรธุรกิจที่เป็นนิติบุคคล หรือลักษณะอื่นๆ ที่
ไม่ใช่นิติบุคคล เป็นต้น  
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(4) ควรมีการก าหนดมาตรการการก ากับประเภทของธุรกรรมที่บริษัทท ากับบุคคลที่เกี่ยวข้อง
ให้ครอบคลุมธุรกรรมที่มีนัยส าคัญทุกประเภท โดยพิจารณาความมีนัยส าคัญทั้งเชิงคุณภาพและเชิง
ปริมาณ กล่าวคือ นัยส าคัญเชิงคุณภาพมีลักษณะเป็นธุรกรรมที่บริษัทประกันภัยมีโอกาสกระท าได้
บ่อยครั้งอันเนื่องมาจากลักษณะของการด าเนินธุรกิจตามปกติ และอาจส่งผลกระทบต่อระดับความ
เพียงพอของเงินทุนหรือสภาพคล่องทางการเงินในการด าเนินกิจการของบริษัทประกันภัย  
ส่วนนัยส าคัญเชิงปริมาณ คือก าหนดจ านวนของปริมาณหรือมูลค่าของการท าธุรกรรมที่สูงให้มีระดับ
ของเกณฑ์การก ากับที่เข้มงวดมากยิ่งข้ึน โดยเฉพาะอย่างยิ่งควรเพิ่มการก ากับรวมถึงประเภทของ
ธุรกรรมที่มีนัยส าคัญอื่นๆ นอกเหนือจากที่มีการก ากับตามกฎหมายอยู่แล้ว เช่น เพิ่มเติมธุรกรรม
แลกเปลี่ยน จ้างท าของ ให้บริการ รับบริการ เป็นต้น และควรก าหนดบทบัญญัติให้ผู้ก ากับดูแล
สามารถระบุประเภทของธุรกรรมที่มีนัยส าคัญได้เพิ่มเติมเมื่อจ าเป็นได้ในอนาคต 

(5) ควรก าหนดให้ธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องที่บริษัทสามารถกระท าได้ต้องมีมาตรฐาน
เงื่อนไขหรือข้อตกลงของสญัญา รวมถึงราคาของธุรกรรมมีระดับเช่นเดียวกับเงื่อนไขหรอืข้อตกลงและ
ราคาตามตลาดเป็นอย่างน้อย หรือเพื่อประโยชน์ของบริษัทประกันภัยภัย โดยไม่ต่ ากว่า เงื่อนไข และ
ราคาโดยทั่วไปของตลาด (Arm’s Length) โดยไม่ต่ ากว่ากรณีที่บริษัทท าธุรกรรมในลักษณะเดียวกัน
กับบุคคลที่ไม่ใช่บุคคลที่เกี่ยวข้องกับบริษัทประกันภัย  

(6) ควรก าหนดให้มีบริษัทประกันภัยมีหน้าที่รายงานการท าธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวข้องต่อ 
ผู้ก ากับดูแลธุรกิจประกันภัยโดยตรง โดยก าหนดเวลาให้รายงานโดยแบ่งปริมาณหรือมูลค่าของ
ธุรกรรมนั้น โดยหากมีมูลค่าสูง ที่อาจส่งผลกระทบต่อสถานะทางการเงินของบริษัทประกันภัยอย่าง 
มีนัยส าคัญ ควรก าหนดให้มีการรายงานทันทีหลังมีการเข้าท าธุรกรรม และส าหรับธุรกรรมที่มีปรมิาณ
ไม่เข้าเกณฑ์นัยส าคัญดังกล่าวควรก าหนดเวลาในการรายงานตามปกติอย่างน้อยปีละหนึ่งครั้ง  
เพื่อให้ผู้ก ากับดูแลสามารถเข้าตรวจสอบการท าธุรกรรมระหว่างบรษัิทประกันภัยกับบุคคลที่เกี่ยวข้อง 
ทั้งในเรื่องเงื่อนไขข้อตกลงในสัญญา และราคาของธุรกรรมได้ในเวลาที่เหมาะสม 
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ภาคผนวก ก. Insurance Companies Act of Canada 

 
Insurance Companies Act  

S.C. 1991, c. 47 
 

PART I 
Interpretation and Application 

Definitions 
Definitions 
2 (1) In this Act, 

affiliate means an entity that is affiliated with another entity within the 
meaning of section 6; (groupe) 

body corporate means an incorporated body wherever or however 
incorporated; (personne morale) 

Commissioner means the Commissioner of the Financial Consumer 
Agency of Canada appointed under section 4 of the Financial Consumer Agency of 
Canada Act; (commissaire) 

company means a body corporate referred to in subsection 13(1); 
(société) 

director means a natural person occupying the position of director, by 
whatever name called, of a body corporate, and board of 
directors or directors refers to the directors of a body corporate as a body and, in the 
case of a society, refers to the supreme governing body of the society; 
(administrateur, conseil d’administration ou conseil) 

entity means a body corporate, trust, partnership, fund, an 
unincorporated association or organization, Her Majesty in right of Canada or of a 
province, an agency of Her Majesty in either of such rights and the government of a 
foreign country or any political subdivision thereof and any agency thereof; (entité) 

financial institution means 
(a) a company or a society, 

http://laws-lois.justice.gc.ca/eng/acts/F-11.1
http://laws-lois.justice.gc.ca/eng/acts/F-11.1
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(b) a bank or an authorized foreign bank within the meaning of section 2 
of the Bank Act, 
(c) a body corporate to which the Trust and Loan Companies 
Act applies, 
(d) an association to which the Cooperative Credit Associations 
Act applies, 
(e) a trust, loan or insurance corporation incorporated by or under an Act 
of the legislature of a province, 
(f) a cooperative credit society incorporated and regulated by or under an 
Act of the legislature of a province, 
(g) an entity that is incorporated or formed by or under an Act of Parliament 
or of the legislature of a province and that is primarily engaged in dealing 
in securities, including portfolio management and investment counselling, 
and 
(h) a foreign institution; (institution financière) 
foreign company means an entity that is the subject of an order made 

under subsection 574(1); (société étrangère) 
foreign institution means an entity that is 
(a) engaged in the business of banking, the trust, loan or insurance business, 
the business of a cooperative credit society or the business of dealing in 
securities or is otherwise engaged primarily in the business of providing 
financial services, and 
(b) incorporated or formed otherwise than by or under an Act of Parliament 
or of the legislature of a province; (institution étrangère) 
subsidiary means an entity that is a subsidiary of another entity within 

the meaning of section 5; (filiale) 
substantial investment means a substantial investment determined in 

accordance with section 10; (intérêt de groupe financier) 
Superintendent means the Superintendent of Financial Institutions appointed 

pursuant to the Office of the Superintendent of Financial Institutions Act; 
(surintendant) 

http://laws-lois.justice.gc.ca/eng/acts/B-1.01
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Major shareholder 
(3) For the purposes of this Act, a person is a major shareholder of a body corporate 
if 

(a) the aggregate of the shares of any class of voting shares of the body 
corporate that are beneficially owned by the person and that are 
beneficially owned by any entities controlled by the person is more than 
20 per cent of the outstanding shares of that class of voting shares of the 
body corporate; or 
(b) the aggregate of the shares of any class of non-voting shares of the 
body corporate that are beneficially owned by the person and that are 
beneficially owned by any entities controlled by the person is more than 
30 per cent of the outstanding shares of that class of non-voting shares of 
the body corporate. 
 

Widely held 
(4) For the purposes of this Act, a body corporate is widely held if it has no major 
shareholder 
 

PART XI 

Self-dealing 

Interpretation and Application 

Definition of senior officer 
517.1 For the purposes of this Part, a senior officer of a body corporate is a person 
who is 

(a) a director of the body corporate who is a full-time employee of the body 
corporate; 
(b) the chief executive officer, chief operating officer, president, secretary, 
treasurer, controller, chief financial officer, chief accountant, chief auditor or 
chief actuary of the body corporate; 
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(c) a natural person who performs functions for the body corporate similar to 
those performed by a person referred to in paragraph (b); 
(d) the head of the strategic planning unit of the body corporate; 
(e) the head of the unit of the body corporate that provides legal services or 
human resources services to the body corporate; or 
(f) any other officer reporting directly to the body corporate’s board of 
directors, chief executive officer or chief operating officer. 

 

Related party of company 

518 (1) For the purposes of this Part, a person is a related party of a company where the 
person 

(a) is a person who has a significant interest in a class of shares of the company; 
(b) is a director or senior officer of the company or of a body corporate that 
controls the company or is acting in a similar capacity in respect of an 
unincorporated entity that controls the company; 
(c) is the spouse or common-law partner, or a child who is less than eighteen 
years of age, of a person described in paragraph (a) or (b); 
(d) is an entity that is controlled by a person referred to in any of paragraphs (a) to 
(c); 
(e) is an entity in which a person who controls the company has a substantial 
investment; 
(f) is an entity in which the spouse or common-law partner, or a child who is 
less than eighteen years of age, of a person who controls the company has a 
substantial investment; or 
(g) is a person, or a member of a class of persons, designated under 
subsection (4) or (5) as, or deemed under subsection (6) to be, a related party 
of the company. 
(h) [Repealed, 1997, c. 15, s. 277] 

 

Exception — subsidiaries and substantial investments of companies 
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(2) If an entity in which a company has a substantial investment would, but for 
this subsection, be a related party of the company only because a person who 
controls the company controls the entity or has a substantial investment in the 
entity, and the person does not control the entity or have a substantial 
investment in the entity otherwise than through the person’s controlling interest 
in the company, the entity is not a related party of the company. 

 

Deeming 

(3) The holding body corporate of a company is deemed not to be a person 
referred to in paragraph (1)(a) if the holding body corporate is a foreign company. 

 

Designated related party 

(4) For the purposes of this Part, the Superintendent may, with respect to a 
particular company, designate as a related party of the company 

(a) any person or class of persons whose direct or indirect interest in or 
relationship with the company or a related party of the company might 
reasonably be expected to affect the exercise of the best judgment of the 
company in respect of a transaction; or 
(b) any person who is a party to any agreement, commitment or 
understanding referred to in section 9 if the company referred to in that 
section is the particular company. 

 

Idem 

(5) Where a person is designated as a related party of a company pursuant to 
subsection (4), the Superintendent may also designate any entity in which the 
person has a substantial investment and any entity controlled by such an entity 
to be a related party of the company. 
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Deemed related party 

(6) Where, in contemplation of a person becoming a related party of a company, 
the company enters into a transaction with the person, the person is deemed for 
the purposes of this Part to be a related party of the company in respect of that 
transaction. 

 

Holders of exempted shares 

(7) The Superintendent may, by order, designate a class of non-voting shares of a 
company for the purpose of this subsection. If a class of non-voting shares of a 
company is so designated, a person is deemed, notwithstanding paragraph (1)(a), 
not to be a related party of the company if the person would otherwise be a 
related party of the company only because the person has a significant interest 
in that class. 

 

Determination of substantial investment 

(8) For the purpose of determining whether an entity or a person has a substantial 
investment for the purposes of paragraph (1)(e) or (f), the references to “control” 
and “controlled” in section 10 shall be construed as references to “control, 
within the meaning of section 3, determined without regard to paragraph 3(1)(d)” 
and “controlled, within the meaning of section 3, determined without regard to 
paragraph 3(1)(d)”, respectively. 

 

Determination of control 

(9) For the purposes of paragraph (1)(d), controlled means “controlled, within 
the meaning of section 3, determined without regard to paragraph 3(1)(d)”. 
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Non-application of Part 

519 (1) This Part does not apply in respect of any transaction entered into prior to the 
coming into force of this Part but, after the coming into force of this Part, any 
modification of, addition to, or renewal or extension of a prior transaction is subject to 
this Part. 
 

Idem 

(2) This Part does not apply in respect of 
(a) assets of a segregated fund maintained pursuant to section 451 if 

(i) all the policies in respect of which the fund is maintained are 
held by one person or all the amounts in respect of which it is 
maintained are retained on the direction of one person, or 
(ii) the assets of the fund reflect the securities upon which a 
generally recognized market index is based and the weighting of 
those securities in that index; 

(b) the issue by the company of shares of any class when fully paid for in 
money or when issued 

(i) in accordance with any provisions for the conversion of other 
issued and outstanding securities of the company into shares of that 
class, 
(ii) as a share dividend, 
(iii) in exchange for shares of a body corporate that has been 
continued as a company under Part III, 
(iv) in accordance with the terms of an amalgamation under Part VI, 
(v) by way of consideration in accordance with the terms of a sale 
agreement under Part VI, or 
(vi) with the approval in writing of the Superintendent, in exchange 
for shares of another body corporate; 

(c) the payment of dividends or policy dividends or bonuses by a company; 
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(d) transactions that consist of the payment or provision by a company to 
persons who are related parties of the company of salaries, fees, stock 
options, policy premiums, pension benefits, incentive benefits or other 
benefits or remuneration in their capacity as directors, officers or 
employees of the company; 
(e) transactions approved by the Minister under subsection 715(1) of this 
Act or subsection 678(1) of the Bank Act; or 
(f) if a company is controlled by a widely held insurance holding company 
or a widely held bank holding company, transactions approved by the 
Superintendent that are entered as part of, or in the course of, a 
restructuring of the holding company or of any entity controlled by it. 

 

Exception 

(3) Nothing in paragraph (2)(d) exempts from the application of this Part the 
payment by a company of fees or other remuneration to a person for 

(a) the provision of services referred to in paragraph 528(1)(a); or 
(b) duties outside the ordinary course of business of the company. 

 

Exception for holding body corporate 

(4) A holding body corporate of a company is not a related party of the company 
if the holding body corporate is a Canadian financial institution that is referred to 
in any of paragraphs (a) to (d) of the definition financial institution in 
subsection 2(1). 

 

Substantial investment — related party exception 

(5) Where a holding body corporate of a company is, because of subsection (4), 
not a related party of the company, any entity in which the holding body 
corporate has a substantial investment is not a related party of the company if 

http://laws-lois.justice.gc.ca/eng/acts/B-1.01
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no related party of the company has a substantial investment in the entity 
otherwise than through the control of the holding body corporate. 

 

Meaning of transaction 

520 (1) For the purposes of this Part, entering into a transaction with a related party 
of a company includes 

(a) making a guarantee on behalf of the related party; 
(b) making an investment in any securities of the related party; 
(c) taking an assignment of or otherwise acquiring a loan made by a third party 
to the related party; 
(d) taking a security interest in the securities of the related party; and 
(e) causing the company to be reinsured by the related party against any risk 
undertaken by the company under its policies. 

 

Interpretation 

(2) For the purposes of this Part, the fulfilment of an obligation under the terms 
of any transaction, including the payment of interest on a loan or deposit and the 
making of a payment or an advance under a policy, is part of the transaction, and 
not a separate transaction. 

 

Meaning of loan 

(3) For the purposes of this Part, loan includes a deposit, a financial lease, a 
conditional sales contract, a repurchase agreement and any other similar 
arrangement for obtaining funds or credit, but does not include investments in 
securities or the making of an acceptance, endorsement or other guarantee. 
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Security of a related party 

(4) For the purposes of this Part, security of a related party includes an option, 
transferable by delivery, to demand delivery of a specified number or amount of 
shares of the related party at a fixed price within a specified time. 

 

Prohibited Related Party Transactions 

Prohibited transactions 

521 (1) Except as provided in this Part, a company shall not, directly or indirectly, 
enter into any transaction with a related party of the company. 
 

Transaction of entity 

(2) Without limiting the generality of subsection (1), a company is deemed to have 
indirectly entered into a transaction in respect of which this Part applies where the 
transaction is entered into by an entity that is controlled by the company. 
 

Exception 

(3) Subsection (2) does not apply where an entity that is controlled by a company 
is a financial institution incorporated or formed under the laws of a province and 
is subject to regulation and supervision, satisfactory to the Minister, regarding 
transactions with related parties of the company. 

 

Idem 

(4) Subsection (2) does not apply in respect of transactions entered into by an 
entity that is controlled by a company if the transaction is a prescribed transaction 
or is one of a class of prescribed transactions. 
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Permitted Related Party Transactions 

Nominal value transactions 

522 Notwithstanding anything in this Part, a company may enter into a transaction with 
a related party of the company if the value of the transaction is nominal or immaterial 
to the company when measured by criteria that have been established by the conduct 
review committee of the company and approved in writing by the Superintendent. 
 

Reinsurance 

523 (1) A company may, subject to subsection (2) and to Division III of Part VI, cause 
itself to be reinsured by a related party of the company against any risk undertaken 
by the company under its policies. 
 

Restriction re related parties 

(2) Except with the approval of the Superintendent, a company may cause itself to be 
reinsured in respect of risks undertaken under its policies by a related party of the 
company only if the related party is 

(a) a company; or 
(b) a foreign company that, in Canada, reinsures those risks. 

 

Exception 

(3) The approval of the Superintendent under subsection (2) is not required 
if the reinsurance transaction was approved by the Minister or the 
Superintendent under subsection 254(2) or (2.01). 

 

Risks of related party 

524 A company may, subject to Division III of Part VI, reinsure any risks undertaken by 
a related party of the company. 
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Secured loans 

525 A company may make a loan to or a guarantee on behalf of a related party of the 
company or take an assignment of or otherwise acquire a loan to a related party of 
the company if 

(a) the loan or guarantee is fully secured by securities of or guaranteed by the 
Government of Canada or the government of a province; or 
(b) the loan is a loan permitted by section 469 made to a related party who is a 
natural person on the security of a mortgage of the principal residence of that 
related party. 

 

Borrowing, etc., from related party 

526 (1) A company may borrow money from or issue debt obligations to a related 
party of the company. 
 

Segregated funds 

(2) A company may issue policies to a related party of the company or accept or 
retain on the direction of a policyholder or beneficiary who is a related party 
amounts that are payable as 

(a) policy dividends or bonuses, or 
(b) policy proceeds on the surrender or maturity of the policy or on the death 
of the person whose life is insured 
where the liabilities of the company in respect of the policies or the amounts 
accepted or retained vary in amount depending on the market value of a 
specified group of assets. 

 

Acquisition of assets 

527 (1) A company may purchase or otherwise acquire from a related party of the 
company 
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(a) securities of or guaranteed by the Government of Canada or the 
government of a province; 
(b) assets fully secured by securities of or guaranteed by the Government of 
Canada or the government of a province; or 
(c) goods for use in the ordinary course of business. 

 

Sale of assets 

(2) Subject to section 512, a company may sell any assets of the company to a 
related party of the company if 

(a) the consideration for the assets is fully paid in money; and 
(b) there is an active market for those assets. 

 

Asset transactions with financial institutions 

(3) Notwithstanding any of the provisions of subsections (1) and (2), a company 
may, in the normal course of business and pursuant to arrangements that have 
been approved by the Superintendent in writing, acquire or dispose of any assets, 
other than real property, from or to a related party of the company that is a 
financial institution. 

 

Asset transactions in restructuring 

(4) Notwithstanding any of the provisions of subsections (1) and (2), a company 
may acquire any assets from, or dispose of any assets to, a related party of the 
company as part of, or in the course of, a restructuring, if the acquisition or 
disposition has been approved in writing by the Superintendent. 

 

Idem 

(5) A company may lease assets 
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(a) from a related party of the company for use in the ordinary course of 
business of the company, or 
(b) to a related party of the company, 
if the lease payments are made in money. 

 

Approval under subsection 254(2) or (2.01) 

(6) A company or society may acquire any assets from, or dispose of any assets 
to, a related party of the company under a transaction that is approved by the 
Minister or the Superintendent under subsection 254(2) or (2.01). 

 

Services 

528 (1) A company may enter into a transaction with a related party of the company 
if the transaction 

(a) subject to subsection (2), consists of a written contract for the purchase 
by the company of services used in the ordinary course of business; 

(b) subject to subsection (4), involves the provision of services normally 
offered to the public by the company in the ordinary course of business; 
(c) consists of a written contract with a financial institution or an entity in 
which the company is permitted to have a substantial investment pursuant 
to section 495 that is a related party of the company 

(i) for the networking of any services provided by the company or 
the financial institution or entity, or 
(ii) for the referral of any person by the company to the financial 
institution or entity, or for the referral of any person by the financial 
institution or entity to the company; 

(d) consists of a written contract for such pension or benefit plans or their 
management or administration as are incidental to directorships or to the 
employment of officers or employees of the company or its subsidiaries; or 
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(e) involves the provision by the company of management, advisory, 
accounting, information processing or other services in relation to any business 
of the related party. 

 

Restriction 
(2) Where a company has entered into a contract pursuant to paragraph (1)(a) and 
the contract, when taken together with all other such contracts entered into by 
the company, results in all or substantially all of the management functions of 
the company being exercised by persons who are not employees of the company, 
the Superintendent may, by order, if the Superintendent considers that result to 
be inappropriate, require the company, within such time as may be specified in 
the order, to take all steps necessary to ensure that management functions that 
are integral to the carrying on of business by the company are exercised by 
employees of the company to the extent specified in the order. 

 

Exception 
(3) Despite subsection 521(2), a company is deemed not to have indirectly 
entered into a transaction in respect of which this Part applies if the transaction is 
entered into by an entity that is controlled by the company and the business of 
which is limited to the activity referred to in paragraph 495(2)(c) and the 
transaction is on terms and conditions at least as favourable to the company as 
market terms and conditions, as defined in subsection 534(2). 

 
Services 

(4) The provision of services, for the purposes of paragraph (1)(b), does not include 
the making of loans or guarantees. 

 
Transactions with holding companies 
528.1 (1) Subject to subsection (2) and sections 528.2 and 528.3, if a widely held 
insurance holding company or a widely held bank holding company has a significant 
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interest in any class of shares of a company, the company may enter into any 
transaction with the holding company or with any other related party of the company 
that is an entity in which the holding company has a substantial investment. 
 
Policies and procedures 

(2) The company shall adhere to policies and procedures established under 
subsection 204 (3) when entering into the transaction. 

 
Restriction 
528.2 (1) If a company enters into a transaction with a related party of the company 
with whom the company may enter into transactions under subsection 528.1(1) and 
that is not a federal financial institution, the company shall not directly or indirectly 
make, take an assignment of or otherwise acquire a loan to the related party, make an 
acceptance, endorsement or other guarantee on behalf of the related party or make 
an investment in the securities of the related party if, immediately following the 
transaction, the aggregate financial exposure, as that expression is defined by the 
regulations, of the company would exceed 

(a) in respect of all transactions of the company with the related party, the 
prescribed percentage of the company’s regulatory capital or, if no 
percentage is prescribed, five per cent of the company’s regulatory capital; 
or 
(b) in respect of all transactions of the company with such related parties 
of the company, the prescribed percentage of the company’s regulatory 
capital or, if no percentage is prescribed, ten per cent of the company’s 
regulatory capital. 

 
Order 

(2) If the Superintendent is of the opinion that it is necessary for the protection 
of the interests of the policyholders and creditors of a company, the 
Superintendent may, by order, 
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(a) reduce the limit in paragraph (1)(a) or (b) that would otherwise apply to 
the company; and 
(b) impose limits on transactions by the company with related parties with 
whom the company may enter into transactions under subsection 528.1(1) 
that are federal financial institutions. 

 
Order 

(3) The Superintendent may, by order, increase the limit in paragraph (1)(a) or 
(b) that would otherwise apply to a company on transactions by the company 
with related parties that are financial institutions that are regulated in a manner 
acceptable to the Superintendent. 

 
Assets transactions 
528.3 (1) Despite subsection 527(3), a company shall not, without the approval of the 
Superintendent and its conduct review committee, directly or indirectly acquire assets 
from a related party of the company with whom the company may enter into 
transactions under subsection 528.1(1) that is not a federal financial institution, or 
directly or indirectly transfer assets to such a related party if 

A + B > C 
where 
A 
is the value of the assets; 
B 
is the total value of all assets that the company directly or indirectly 
acquired from, or directly or indirectly transferred to, that related party in 
the 12 months ending immediately before the acquisition or transfer, other 
than assets acquired by or transferred to the company under transactions 
permitted by section 522; and 
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is five per cent, or the percentage that may be prescribed, of the total value 
of the assets of the company, as shown in the last annual statement of the 
company prepared before the acquisition or transfer. 

 

Exception 
(2) The prohibition in subsection (1) does not apply in respect of assets 
purchased or otherwise acquired under subsection 527(1), assets sold under 
subsection 527(2) or any other assets that may be prescribed. 

 
Exception 

(3) The approval of the Superintendent under this section is not required if 
(a) the company acquires or transfers assets under a transaction that is 
approved by the Minister or the Superintendent under subsection 254(2) or 
(2.01); 
(b) the company or its subsidiary acquires shares of, or ownership interests 
in, an entity for which the approval of the Minister under Part VII or 
subsection 495(7) is required or the approval of the Superintendent under 
subsection 495(8) is required. 

 
Value of assets 

(4) For the purposes of “A” in subsection (1), the value of the assets is 
(a) in the case of assets that are acquired, the purchase price of the assets 
or, if the assets are shares of, or ownership interests in, an entity the assets 
of which will be included in the annual statement of the company after 
the acquisition, the fair market value of the assets; and 
(b) in the case of assets that are transferred, the book value of the assets 
as stated in the last annual statement of the company prepared before the 
transfer or, if the assets are shares of, or ownership interests in, an entity 
the assets of which were included in the last annual statement of the 
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company before the transfer, the value of the assets as stated in the annual 
statement. 

 
Total value of all assets 

(5) For the purposes of subsection (1), the total value of all assets that the 
company or any of its subsidiaries has acquired during the period of twelve 
months referred to in subsection (1) is the purchase price of the assets or, if the 
assets are shares of, or ownership interests in, an entity the assets of which 
immediately after the acquisition were included in the annual statement of the 
company, the fair market value of the assets of the entity at the date of the 
acquisition. 

 
Total value of all assets 

(6) For the purposes of subsection (1), the total value of all assets that the 
company or any of its subsidiaries has transferred during the period of twelve 
months referred to in subsection (1) is the book value of the assets as stated in 
the last annual statement of the company prepared before the transfer or, if 
the assets are shares of, or ownership interests in, an entity the assets of which 
were included in the last annual statement of the company before the transfer, 
the value of the assets of the entity as stated in the annual statement. 

 
Directors and officers and their interests 
529 (1) Subject to subsection (2) and sections 530 and 531, a company may enter into 
any transaction with a related party of the company if the related party is 

(a) a natural person who is a related party of the company only because 
the person is 

(i) a director or senior officer of the company or of an entity that 
controls the company, or 
(ii) the spouse or common-law partner, or a child who is less than 
eighteen years of age, of a director or senior officer of the company 
or of an entity that controls the company; or 
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(b) an entity that is a related party of the company only because the entity 
is controlled by 

(i) a director or senior officer of the company or of an entity that 
controls the company, or 
(ii) the spouse or common-law partner, or a child who is less than 
eighteen years of age, of a director or senior officer referred to in 
subparagraph (i). 

 
Loans to full-time officers 

(2) A company may, with respect to a related party of the company referred to 
in subsection (1) who is a full-time senior officer of the company, make, take an 
assignment of or otherwise acquire a loan to the related party only if the aggregate 
principal amount of all outstanding loans to the related party that are held by 
the company and its subsidiaries, together with the principal amount of the 
proposed loan, does not exceed the greater of twice the annual salary of the 
related party and $100,000. 

 
Exception 

(3) Subsection (2) does not apply in respect of 
(a) loans referred to in paragraph 525 (b), and 
(b) margin loans referred to in section 531, 
and the amount of any such loans to a related party of a company shall 
not be included in determining, for the purposes of subsection (2), the 
aggregate principal amount of all outstanding loans made by the company 
to the related party. 

 
Preferred terms — loan to senior officer 

(4) Notwithstanding section 534, a company may make a loan, other than a 
margin loan, to a senior officer of the company on terms and conditions more 
favourable to the officer than market terms and conditions, as defined in 
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subsection 534 (2), if the terms and conditions of the loan have been approved 
by the conduct review committee of the company. 

 
Preferred terms — loan to spouse or common-law partner 

(5) Notwithstanding section 534, a company may make a loan referred to in 
paragraph 525(b) to the spouse or common-law partner of a senior officer of the 
company on terms and conditions more favourable than market terms and 
conditions, as defined in subsection 534 (2), if the terms and conditions of the 
loan have been approved by the conduct review committee of the company. 

 
Preferred terms — other financial services 

(6) Notwithstanding section 534, a company may offer financial services, other 
than loans or guarantees, to a senior officer of the company, or to the spouse or 
common-law partner, or a child who is less than eighteen years of age, of a senior 
officer of the company, on terms and conditions more favourable than market 
terms and conditions, as defined in subsection 534 (2), if 

(a) the financial services are offered by the company to employees of the 
company on those favourable terms and conditions; and 
(b) the conduct review committee of the company has approved the 
practice of making those financial services available on those favourable 
terms and conditions to senior officers of the company or to the spouses 
or common-law partners, or the children under eighteen years of age, of 
senior officers of the company. 

 
Board approval required 
530 (1) Except with the concurrence of at least two thirds of the directors present at 
a meeting of the board of directors of the company, a company shall not, with 
respect to a related party of the company referred to in subsection 529 (1), 

(a) make, take an assignment of or otherwise acquire a loan to the related 
party, including a margin loan referred to in section 531, 
(b) make a guarantee on behalf of the related party, or 
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(c) make an investment in the securities of the related party 
if, immediately following the transaction, the aggregate of 

(d) the principal amount of all outstanding loans to the related party that 
are held by the company and its subsidiaries, other than 

(i) loans referred to in paragraph 525(b), and 
(ii) if the related party is a full-time senior officer of the company, 
loans to the related party that are permitted by subsection 529(2), 

(e) the sum of all outstanding amounts guaranteed by the company and its 
subsidiaries on behalf of the related party, and 
(f) where the related party is an entity, the book value of all investments by 
the company and its subsidiaries in the securities of the entity 

would exceed 2 per cent of the regulatory capital of the company. 
 
Limit on transactions with directors, officers and their interests 

(2) A company shall not, with respect to a related party of the company referred 
to in subsection 529(1), 

(a) make, take an assignment of or otherwise acquire a loan to the related 
party, including a margin loan referred to in section 531, 
(b) make a guarantee on behalf of the related party, or 
(c) make an investment in the securities of the related party 

if, immediately following the transaction, the aggregate of 
(d) the principal amount of all outstanding loans to all related parties of the 
company referred to in subsection 529(1) that are held by the company and 
its subsidiaries, other than 

(i) loans referred to in section 525, and 
(ii) loans permitted by subsection 529(2), 

(e) the sum of all outstanding amounts guaranteed by the company and 
its subsidiaries on behalf of all related parties of the company referred to 
in subsection 529(1), and 
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(f) the book value of all investments by the company and its subsidiaries 
in the securities of all entities that are related parties of the company 
referred to in subsection 529(1) 

would exceed 50 per cent of the regulatory capital of the company. 
 
Exclusion of de minimis transactions 

(3) Loans, guarantees and investments that are referred to in section 522 
shall not be included in calculating the aggregate of loans, guarantees and 
investments referred to in subsections (1) and (2). 

 
Margin loans 
531 The Superintendent may establish terms and conditions with respect to the 
making by a company of margin loans to a director or senior officer of the company. 
 
Exemption by order 
532 (1) A company may enter into a transaction with a related party of the company 
if the Superintendent, by order, has exempted the transaction from the provisions of 
section 521. 
 
Conditions for order 

(2) The Superintendent shall not make an order referred to in subsection (1) 
unless the Superintendent is satisfied that the decision of the company to enter 
into the transaction has not been and is not likely to be influenced in any 
significant way by a related party of the company and does not involve in any 
significant way the interests of a related party of the company. 

 
Prescribed transactions 
533 A company may enter into a transaction with a related party of the company if 
the transaction is a prescribed transaction or one of a class of prescribed transactions. 
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Restrictions on Permitted Transactions 
Market terms and conditions 
534 (1) Except as provided in subsections 529(4) to (6), any transaction entered into 
with a related party of the company shall be on terms and conditions that are at least 
as favourable to the company as market terms and conditions. 
 
Meaning of market terms and conditions 

(2) For the purposes of subsection (1), market terms and conditions means 
(a) in respect of a service or a loan facility offered to the public by the 
company in the ordinary course of business, terms and conditions that are no 
more or less favourable than those offered to the public by the company in 
the ordinary course of business; and 
(b) in respect of any other transaction, 

(i) terms and conditions, including those relating to price, rent or interest 
rate, that might reasonably be expected to apply in a similar transaction 
in an open market under conditions requisite to a fair transaction between 
parties who are at arm’s length and who are acting prudently, 
knowledgeably and willingly, or 
(ii) if the transaction is one that would not reasonably be expected to 
occur in an open market between parties who are at arm’s length, terms 
and conditions, including those relating to price, rent or interest rate, that 
would reasonably be expected to provide the company with fair value, 
having regard to all the circumstances of the transaction, and that would 
be consistent with the parties to the transaction acting prudently, 
knowledgeably and willingly. 

 
535 and 536 [Repealed, 1997, c. 15, s. 283] 
 

Disclosure 
Company obligation 
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537 (1) Where, in respect of any proposed transaction permitted by this Part, other 
than those referred to in section 522, a company has reason to believe that the other 
party to the transaction is a related party of the company, the company shall take all 
reasonable steps to obtain from the other party full disclosure, in writing, of any 
interest or relationship, direct or indirect, that would make the other party a related 
party of the company. 
 
Reliance on information 

(2) A company and any person who is a director or an officer, employee or agent 
of the company may rely on any information contained in any disclosure received 
by the company pursuant to subsection (1) or any information otherwise acquired 
in respect of any matter that might be the subject of such a disclosure and no 
action lies against the company or any such person for anything done or omitted 
in good faith in reliance on any such information. 

 
Notice to Superintendent 
538 If a company has entered into a transaction that the company is prohibited by 
this Part from entering into, or a company has entered into a transaction for which 
approval is required under subsection 530(1) without having obtained the approval, 
the company shall, on becoming aware of that fact, notify the Superintendent without 
delay. 
 

Remedial Actions 
Order to void contract or to grant other remedy 

539 (1) If a company enters into a transaction that it is prohibited from entering into 
by this Part, the company or the Superintendent may apply to a court for an order 
setting aside the transaction or for any other appropriate remedy, including an order 
directing that the related party of the company involved in the transaction account to 
the company for any profit or gain realized or that any director or senior officer of the 
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company who authorized the transaction compensate the company for any loss or 
damage incurred by the company. 
 
Time limit 

(2) An application under subsection (1) in respect of a particular transaction may 
only be made within the period of three months following the day the notice 
referred to in section 538 in respect of the transaction is given to the 
Superintendent or, if no such notice is given, the day the Superintendent becomes 
aware of the transaction. 

 
Certificate 

(3) For the purposes of subsection (2), a document purporting to have been 
issued by the Superintendent, certifying the day on which the Superintendent 
became aware of the transaction, shall, in the absence of evidence to the 
contrary, be received in evidence as conclusive proof of that fact without proof 
of the signature or of the official character of the person appearing to have signed 
the document and without further proof. 
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ภาคผนวก ข. DIRECTIVE 2009/138/EC 

 
DIRECTIVE 2009/138/EC OF THE EUROPEAN PARLIAMENT AND OF THE COUNCIL 

of 25 November 2009 
on the taking-up and pursuit of the business of Insurance and Reinsurance (Solvency 

II) 
 

Section 3 

Definitions 

Article 13 

Definitions 

For the purposes of this Directive, the following definitions shall apply: 
(1) ‘insurance undertaking’ means a direct life or non-life insurance undertaking which 
has received authorisation in accordance with Article 14; 
(15) ‘parent undertaking’ means a parent undertaking within the meaning of Article 1 
of Directive 83/349/EEC; 
(16) ‘subsidiary undertaking’ means any subsidiary undertaking within the meaning of 
Article 1 of Directive 83/349/EEC, including subsidiaries thereof; 
(17) ‘close links’ means a situation in which two or more natural or legal persons are 
linked by control or participation, or a situation in which two or more natural or legal 
persons are permanently linked to one and the same person by a control relationship; 
(18) ‘control’ means the relationship between a parent undertaking and a subsidiary 
undertaking, as set out in Article 1 of Directive 83/349/EEC, or a similar relationship 
between any natural or legal person and an undertaking; 
(19) ‘intra-group transaction’ means any transaction by which an insurance or 
reinsurance undertaking relies, either directly or indirectly, on other undertakings within 
the same group or on any natural or legal person linked to the undertakings within 
that group by close links, for the fulfilment of an obligation, whether or not 
contractual, and whether or not for payment; 
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CHAPTER VI 

Rules relating to the valuation of assets and liabilities, technical provisions, own 
funds, Solvency Capital Requirement, Minimum Capital Requirement and 

investment rules 
Section 1 

Valuation of assets and liabilities 
Article 75 

Valuation of assets and liabilities 
1.  Member States shall ensure that, unless otherwise stated, insurance and reinsurance 
undertakings value assets and liabilities as follows: 
 (a) assets shall be valued at the amount for which they could be exchanged between 
knowledgeable willing parties in an arm’s length transaction; 
 (b) liabilities shall be valued at the amount for which they could be transferred, or 
settled, between knowledgeable willing parties in an arm’s length transaction. 
When valuing liabilities under point (b), no adjustment to take account of the own 
credit standing of the insurance or reinsurance undertaking shall be made. 
2.  The Commission shall adopt delegated acts in accordance with Article 301a to lay 
down the methods and assumptions to be used in the valuation of assets and liabilities 
as laid down in paragraph 1. 
3.  In order to ensure consistent harmonisation in relation to valuation of assets and 
liabilities, EIOPA shall, subject to Article 301b, develop draft regulatory technical 
standards to specify: 
 (a) to the extent that the delegated acts referred to in paragraph 2 require the use of 
international accounting standards as adopted by the Commission in accordance with 
Regulation (EC) No 1606/2002, the consistency of those accounting standards with the 
valuation approach of assets and liabilities as laid down in paragraphs 1 and 2; 
 (b) the methods and assumptions to be used where quoted market prices are either 
not available or where international accounting standards as adopted by the 
Commission in accordance with Regulation (EC) No 1606/2002 are either temporarily 
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or permanently inconsistent with the valuation approach of assets and liabilities as 
laid down in paragraphs 1 and 2; 
 (c) the methods and assumptions to be used in the valuation of assets and liabilities 
as laid down in paragraph 1, where the delegated acts referred to in paragraph 2 allow 
for the use of alternative valuation methods. 
Power is delegated to the Commission to adopt the regulatory technical standards 
referred to in the first subparagraph in accordance with Articles 10 to 14 of Regulation 
(EU) No 1094/2010. 

 

Subsection 2 

Choice of calculation method and general principles 

Article 224 

Valuation 

The value of the assets and liabilities shall be assessed in accordance with Article 75. 
 

Section 2 
Risk concentration and intra-group transactions 

Article 244 
Supervision of risk concentration 

1.  Supervision of the risk concentration at group level shall be exercised in accordance 
with paragraphs 2 and 3 of this Article, Article 246 and Chapter III. 
2.  Member States shall require insurance and reinsurance undertakings or insurance 
holding companies or mixed financial holding companies to report on a regular basis 
and at least annually to the group supervisor any significant risk concentration at the 
level of the group, unless Article 215(2) applies. 
The necessary information shall be submitted to the group supervisor by the insurance 
or reinsurance undertaking which is at the head of the group or, where the group is 
not headed by a insurance or reinsurance undertaking, by the insurance holding 
company, the mixed financial holding company or the insurance or reinsurance 
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undertaking in the group identified by the group supervisor after consulting the other 
supervisory authorities concerned and the group. 
The risk concentrations referred to in the first subparagraph shall be subject to 
supervisory review by the group supervisor. 
3.  The group supervisor, after consulting the other supervisory authorities concerned 
and the group, shall identify the type of risks insurance and reinsurance undertakings 
in a particular group shall report in all circumstances. 
When defining or giving their opinion about the type of risks, the group supervisor and 
the other supervisory authorities concerned shall take into account the specific group 
and risk-management structure of the group. 
In order to identify significant risk concentration to be reported, the group supervisor, 
after consulting the other supervisory authorities concerned and the group, shall 
impose appropriate thresholds based on solvency capital requirements, technical 
provisions, or both. 
When reviewing the risk concentrations, the group supervisor shall in particular monitor 
the possible risk of contagion in the group, the risk of a conflict of interests, and the 
level or volume of risks. 
4.  The Commission shall adopt delegated acts in accordance with Article 301a as 
regards the definition of a significant risk concentration for the purposes of paragraphs 
2 and 3 of this Article. 
5.  In order to ensure consistent harmonisation in relation to supervision of risk 
concentration, EIOPA shall, subject to Article 301b, develop draft regulatory technical 
standards to specify the identification of a significant risk concentration and the 
determination of appropriate thresholds for the purposes of paragraph 3. 
Power is delegated to the Commission to adopt the regulatory technical standards 
referred to in the first subparagraph in accordance with Articles 10 to 14 of Regulation 
(EU) No 1094/2010. 
6.  In order to ensure uniform conditions of application of this Article, EIOPA shall 
develop draft implementing technical standards on the forms and templates for 
reporting on such risk concentrations for the purposes of paragraph 2. 
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EIOPA shall submit those draft implementing technical standards to the Commission 
by 30 September 2015. 
Power is conferred on the Commission to adopt the implementing technical standards 
referred to in the first subparagraph in accordance with Article 15 of Regulation (EU) 
No 1094/2010. 
 

Article 245 
Supervision of intra-group transactions 

1.  Supervision of intra-group transactions shall be exercised in accordance with 
paragraphs 2 and 3 of this Article, Article 246 and Chapter III. 
2.  Member States shall require insurance and reinsurance undertakings, insurance 
holding companies and mixed financial holding companies to report on a regular basis 
and at least annually to the group supervisor all significant intra-group transactions by 
insurance and reinsurance undertakings within a group, including those performed with 
a natural person with close links to an undertaking in the group, unless Article 215(2) 
applies. 
In addition, Member States shall require reporting of very significant intra-group 
transactions as soon as practicable. 
The necessary information shall be submitted to the group supervisor by the insurance 
or reinsurance undertaking which is at the head of the group or, where the group is 
not headed by an insurance or reinsurance undertaking, by the insurance holding 
company, the mixed financial holding company or the insurance or reinsurance 
undertaking in the group identified by the group supervisor after consulting the other 
supervisory authorities concerned and the group. 
The intra-group transactions shall be subject to supervisory review by the group 
supervisor. 
3.  The group supervisor, after consulting the other supervisory authorities concerned 
and the group, shall identify the type of intra-group transactions insurance and 
reinsurance undertakings in a particular group must report in all circumstances. Article 
244(3) shall apply mutatis mutandis. 
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4.  The Commission shall adopt delegated acts in accordance with Article 301a as 
regards the definition of a significant intra-group transaction for the purposes of 
paragraphs 2 and 3 of this Article. 
5.  In order to ensure consistent harmonisation in relation to supervision of intra-group 
transactions, EIOPA may develop draft regulatory technical standards to specify the 
identification of a significant intra-group transaction for the purposes of paragraph 3. 
Power is delegated to the Commission to adopt the regulatory technical standards 
referred to in the first subparagraph in accordance with Articles 10 to 14 of Regulation 
(EU) No 1094/2010. 
6.  In order to ensure uniform conditions of application of this Article, EIOPA may 
develop draft implementing technical standards on the procedures, forms and 
templates for the reporting on such intra-group transactions for the purposes of 
paragraph 2. 
Power is conferred on the Commission to adopt the implementing technical standards 
referred to in the first subparagraph in accordance with Article 15 of Regulation (EU) 
No 1094/2010. 
(20) ‘participation’ means the ownership, direct or by way of control, of 20 % or more 
of the voting rights or capital of an undertaking; 
(21) ‘qualifying holding’ means a direct or indirect holding in an undertaking which 
represents 10 % or more of the capital or of the voting rights or which makes it possible 
to exercise a significant influence over the management of that undertaking; 
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ประวัต ิผ ู้เข ีย น วิทย าน ิพนธ์ 
 

ประวัติผู้เขยีนวิทยานิพนธ ์
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