
บทที่ 3

การให้ความคุ้มครองผู้ถือหุ้นข้างน้อย 
ฅามกฎหมายไทยและกฎหมายต่างประ*ทศ

โดยที่ผู้ลงทุนหรือผู้ทำธุรกิจส่วนใหญ่มักเลือกการจัดตั้งองค์กรธุกิจในรูปของ 
บริษัทก็เพิ่'อประโยชน์1ของตัวผู้ลงทุนเอง นั่นก็เพราะองค์กรธุรกิจแบบรูปบริษัทจะจำกัดความ 
รับผิดของผู้ลงทุนไว้เพียงจำนวนเงินค่าหุ้นที่ผู้ลงทุนยังชำระไม่ครบเท่านั่น ชึ่งจะแตกต่างกับ
การลงทุนในลักษณะของห้างหุ้นส่วน ที่ผู้เป็นหุ้นส่วนของห้างจะรับผิดโดยไม่จำกัดจำนวน อีก 
ทังการจัดตังบริษัทเอกชนจะมีจัดตังได้ง่ายกว่าบริษัทมหาชนจำกัด กฎเกณฑ์ในการจัดตั้งไม'ยุ่ง 
ยาก และมีความยืดหยุ่นในการจัดการ ด้วยเหดนี้องค์กรธุรกิจส่วนใหญ่จะจัดตั้งในรูปแบบของ 
บริษัทเอกชน และบริษัทเอกชนส่วนมากในประเทศจะมีการจดการบริษัทหรือการบริหารบริษัท 

1ไปในลักษฌ ะธุรกิจของครอบครัว ที่ผู้ถือหุ้นทุกคนมีดวามส้มพันธกันฉันฑ์พิ่น้องหรือประดุจ 
ญาตมิตร ตังนั่นเมื่อมีปิญหาต่อกันก็จะแก้ไขปิญหากนได้ง่ายโดยอาศัยวิธีการประนีประนอม
รอมชอมต่อกัน แต่เมื่อกิจการของบริษัทเติบโตขึ้นมีการขยายการลงทุนเพิ่มขึ้น จึงต้องอาศัยมือ 
อาชีพเข้ามาจัดการบริหารงานบริษัทและเพิ่อดึงดูดใจให้ผู้บริหารเข้ามามีส่วนร่วมในบริษัทก็จะ 
มีการเสนอให้ผู้บริหารเข้ามาเป็นผู้ถือหุ้นในบรษัท ด้วยเหตุนี้จึงมีบุคคลภายนอกที่ไม่ใช่คนใน 
ครอบครัวหรือญาตมิตรเหมือนแต่เติมเข้ามามีส่วนในบรษัท ไม่เพียงเท่านี้กรณีที่บริษัทประสงค ์
ที่จะได้เทคโนโลยีของบริษัทอื่น หรือต้องการช่องทางการตลาด ก็จะมีการร่วมลงทุนในลักษณะ 
ของกิจการร่วมค้า (JOINT VENTURE) โดยเขพาะการดำเนินธุรกิจในปิจจุบัน บริษัทมีแนว 
โน้มที่จะอยู่รวมกันเป็นกลุ่มมากขึ้นเพิ่อขยายอาณาจักรทางธุรกิจของตนและสร้างพันขมิตรทาง 
ธุรกิจ เมื่อการต่อรองกับบุคคลภายนอกกลุ่ม การจัดตั้งบริษัทที่มีรูปแบบลักษณะนี้จึงมีอยู่เป็น 
จำนวนมาก ชงการเข้าร่วมทุนด้วยกันนี้ทำให้ในบริษัทหนึ่งมีนี้งผู้ถือหุ้นข้างมากและผู้ถือหุ้น
ข้างน้อย โดยผู้ถือหุ้นนี้งสองผิายต่างประสงค์จะได้ประโยชน์จากบริษัทมากที่สดเช่นกัน ขะน้ีน 
สิ่งที่สำคัญต่อผู้ถือหุ้นก็คือการได้รับสิทธิในบริษัทอย่างเท่าเทียมกัน และการได้รับความก้ม
ครองหากมีการกระทำที่ไม่เป็นธรรมต่อตน การปกป้องคุ้มครองผู้ถือหุ้นข้างน้อยถือเป็น
เรองท่ีสำคัญ แม้ว่าตามความเป็นจริงแล้วในบริษัทเอกชนจะไม่ได้เกี่ยวข้องกับผู้คนหมู่มากหรือ 
ประชาชนส่วนใหญ่ตังเช่นบริษัทมหาชนก็ตาม แต่!นึ่องจากมิได้มีบัญญัติกำหนดจำนวนผู้ถือ
หนของบริษัทเอกชนไว้ในกฎหมายว่าจะต้องมีจำนวนขึ้นมากสุดไม,เกินจำนวนเท่าใด บริษัท
เอกชนบางบริษัทจึงมีผู้ถือหุ้นจำนวนมากได้ และส่วนใหญ่ในการจัดการบริษัทจะอยู่ภายใต้การ 
ควบคุมของผู้ถือหุ้นไม่กี่คนซึ่งเป็นผู้ถือหุ้นข้างมาก



โดยหลักในการจ ัดการบริษ ัทจะม ีล ักษณะที่แตกต ่างจากการจ ัดการองค ์กร 

ธุรกิจประเภทอื่นๆ กล่าวคือ มีการแยกความเป็นเจ้าของออกจากการจัดการบริษัท ดังไrนแม้ผู้คือ 
หุ้นจะอยู่ในฐานะเจ้าของบริษัท แด่อำนาจของผู้ถือหุ้นในการจัดการบริษัทจะถูกจำกัด0 ยู่ใท
ขอบเขตหนึ่งตามที่กฎหมายกำหนดไว้ คือไม่อาจเข้าไปจัดการบริหารงานบริษัทได้ด้วยตนเอง 
ในการบริหารงานบริษัทเอกชน จะมีบุคคลคนเดียวหรือหลายคนซึ่งเรียกว่า กรรมการบริษัทเป็น 
ผู้บริหารงาน ซึ่งหลักทั่วไปกรรมการจะต้องใช้อำนาจที่ตนมีอยู่ในสิ่งที่คิดว่าเป็นไปเน่ึร
ประโยชน์ที่ดีที่สุดของบริษัท

อย่างไรก็ดี ผู้ถือหุ้นในฐานะที่เป็นผู้ลงทุนในบริษัทเป็นผู้ส่วนไต้เสียในผลการ 
ดำเนินกิจการบริษัท หนทางที่ผู้ถือหุ้นจะไต้รับทราบวิถีทางการดำเนินงานหรือผลการปฏิบัติ
งานของกรรมการ หรือข้อมูลเกี่ยวกับกรรมการหรือเกี่ยวกับบริษัทก็โดยผ่านทางที่ประชุมผู้ถือ 
หุ้นเท่านั้น กฎหมายจึงให้สิทธิแก'ผู้ถือหุ้นไต้เข้าควบคุมจัดการบริษัทโดยผ่านทางที่ประชุมผู้ถือ 
หุ้น ซึ่งผู้ถือหุ้นจะเป็นผู้แต่งตั้งกรรมการ เป็นผู้ให้การอนุมัติในสิ่งที่กรรมการกระทำ ตลอดจน 
เป็นผู้กำหนดให้กรรมการกระทำหรืองดเว้นการกระทำ ถือเป็นการจัดการบริหารงานโดยอ้อม 
ของผู้ถือหุ้น โดยบทบัญญัติทางกฎหมายกำหนดให้ผู้ถือหุ้นมีอำนาจที่จะควบคุมบริษัทไต้หลาย 
ทาง เช่นสิทธิในการเรียกประชุม ลงมติในที่ประชุม หรือสิทธิในการได้รับทราบข้อมูลบริษัท 
เช่นบัญชีงบดุล เป็นต้น แด่จะเห็นว่าสิทธิของผู้ถือหุ้นบางประการไม,เป็นประโยชน์ด่อผู้ถือหุ้น 
อย่างแท้จริง

กล่าวคือแม้ว่ากฎหมายจะกำหนดให้ผู้ถือหุ้นทุกคนมีสิทธิเท่าเทียมกันในบริษัท 
และในการออกเสียงลงคะแนนเทั่อมีผลเป็นมติผูกพันบริษัทกฎหมายไต้วางหลักให้ผู้ถือหุ้นทุก 
คนมีคะแนนเสียงเท่ากันคือหนึ่งคนมีหนึ่งเสียงก็ตาม แด่โดยสภาพความเป็นจริงของการลงทุน 
น้ัน ผู้ลงทุนย่อมหวังที่จะไต้รับผลตอบแทนจากการลงทุนของตน เช่นเดียวกันผู้ถือหุ้นในบริษัท 
ย่อมหวังที่จะไต้รับผลตอบแทนจากการที่บริษัทไต้มีกำไรจากการประกอบกิจการค้านั้น แด่
เนึ่องจากผู้ถือหุ้นแด่ละคนมีการถือหุ้นในจำนวนที่ไม่เท่ากัน ผลประโยชน์ตอบแทนทีเขาจะไต  ้
รับจากการถือหุ้นก็ย่อมไม'เท่ากัน กล่าวคือผู้ที่ลงทุนมากก็ต้องไต้รับส่วนแบ่งมากทังนีเป็นไป 
ตามสัดส่วนของการถือหุ้นของแด่ละคนไป ในทางกลับกันในต้านความเสียงจากการลงทุนก็
เช่นเดียวกันผู้ที่ถือหุ้นเป็นจำนวนมากย่อมไต้รับความเสี่ยงมาก เพราะหากบริษัทดำเนินกิจการ 
ประสบผลขาดทุนผู้ที่ไต้รับผลกระทบมากที่สุคก็คือผู้ถือหุ้นที่มีหุ้นอยู่เป็นจำบวบมาก ท้งนีเป็น 
ไปตามหลักการลงทุนโดยทั่วไป ต้วยเหตุนีกฎหมายจึงกำหนดให้ผู้ถือหุ้นสามารถว้องขอให้การ 
ลงคะแนนเสียงในที่ประชุมทำไต้ด้วยวิธีการลงคะแนนลับ โดยให้นับคะแนนตามจำนวนหุ้น 'แง 
สอดรับกับหลักการลงทุนที่กล่าวมา การกำหนดเช่นนีทำให้ผู้ถือหุ้นแต่ละคนจะมีคะแนนเสียง
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หนึ่งเสียงต่อหนึ่งหุ้นที่ตนถือ (ท่ากับว่าผู้ถือหุ้นจะมีคะแนนเสียงมากน้อยตามจำบวบหุ้บที่ตบ
ถือ กล่าวถือ ผู้ถือหุ้นถือหุ้นเป็นจำนวนมากก็จะมีคะแนนเสียงนาก ผู้ถือหุ้นถือหุ้นเป็นจำนวน 
น้อยก็จะมีคะแนนเสียงน้อย เป็นไปตามอัตราส่วนการถือหุ้น จากการที่กฎหมายใน้สีทธิเช่นนี ้
จึงทำให้ในทางปฏิบัติบริษัทเอกชนส่วนใหญ่มักจะกำหนดไวัในข้อบังคับของบริษัทว่าการอ0 ก 
เสียงลงคะแนนในที่ประชุมใหญ่แห่งผู้ถือหุ้นนั้น ให้ผู้ถือหุ้นแต่ละคนมีคะแนนเสียง(ท่ากับ
จำนวนหุ้นที่ตนถือ1 โดยหลักทั่วไปผู้ถือหุ้นทุกคนมีสิทธิออกเสียงเพื่อประโยชน์ของตบเสมอ 
แต่เนื่องจากการที่กฎหมายกำหนดว่าในการรับพึงความเห็น หรือการยอมรับมติของคนจำนวน 
มาก จะต้องอาศัยหลักเสียงข้างมาก ก็เป็นเหตุให้ผู้ถือหุ้นข้างน้อยไม่สามารถใช้สิทธิที่แท้จริงไต  ้
ซึ่งการออกเสียงในที่ประชุมเนื่อเป็นมติที่ม ีผลผูกพันบริษ ัทนั้นปกติจะใช้คะแนนเสียงเกินกึ่ง 
หนึ่งของจำนวนหุ้นของผู้ที่เข้าประชุม (simple majority) จึงอาจมีกรณีที่บุคคลใดบุคคลหนึ่ง 
หรือกลุ่มบ ุคคลใดบ ุคคลหนึ่งท ี่ม ีความคิดเห ็นเหมือนกันหรือคล้ายคลึงก ันรวมตัวก ันจนไต้ 
จำนวนหุ้นเกินกว่าครึ่งหนึ่งของทุนบริษัทซึ่งถือไต้ว่าเป็นผู้ถือหุ้นข้างมาก และใช้สิทธิใช้เสียง 
ของตนที่มีอยู่หรือที่สามารถรวบรวบเข้าด้วยกันดำเนินการลงคะแนนเสียงในมติต่างๆของการ 
ประชุมบริษัทเป็นไปในทางที่เอื้อประโยชน์แก'ตนหรือพรรคพวกของตนไต้ เช่น การแต่งตั้ง 
กรรมการ การวางนโยบายต่างๆของบริษัทตลอดจนการให้ความเห็นชอบในกิจการต่างๆ ก็อาจ 
เป็นไปเพื่อประโยชน์ของตนเองที่เป็นผู้ถือหุ้นข้างมากมิใช่เพื่อประโยชน์ของบริษัท และอาจก่อ 
ให้เกิดผลเสียหายต่อผู้ถือหุ้นข้างน้อย หรืออาจมีบางกรณีที่ผู้ถือหุ้นข้างมากใช้ประโยชน์จาก
หลักกฎหมายตังกล่าวเข้ากระทำการอันมีลักษณะกดขี่หรือเป็นการแสวงหาประโยชน์จากผู้ถือ 
หุ้นข้างน้อยโดยไม่เป็นธรรมไต้ เช่น การที่ผู้ถือหุ้นปายข้างมากใช้อำนาจในการลงคะแนนเสียง 
เพื่อให้!ต้มาซึ่งเงินเดือนหรือค่าตอบแทนให้กับกรรมการเป็นจำนวนมากเกินไป ด้วยเหตุนีจึง 
ต้องศึกษาถึงหน้าที่ของกรรมการบริษัทและของผู้ถือหุ้นข้างมาก ตลอดจนกฎหมายที่เกียวกับ
การให้ความคุ้มครองผู้ถือหุ้นข้างน้อยว่ามีเพียงพอหรือไม่ โดยศึกษาควบคู่ไปกับกฎหมายต่าง 
ประเทศ

3.1 หลักความระมัดระวัง (Duty of Care)?!กรรมการพึงมี และหลักวินิจฉัยทางการค้า
(Business Judgement Rule)

บริษัทในฐานะที่เป็นนิติบุคคล เป็นเพียงบุคคลตามกฎหมายที่ถูกสมมติขึ้น
บริษัทไม่มีตัวตนที่แท้จริงไม่มีสมอง โดยสภาพไม่อาจแสดงเจตนาไต้ด้วยตนเอง กฎหมายจึง 
กำใ!นดให้ต้องมีบุคคลอีกคนหนึ่งในการแสดงเจตนาแทน ซึ่งตามประมวลกฎใ!มายแพ่งแสะ

1 T lî~JTาศน์ควท«ท้>|. คำคธิบายประมวลกูฏหมายแพ่งและทาณิซย์ว่าด้วยหุ้นส่วนบริษัท 
(กรุงทาพมหานคร : กรุงลยามการพิมพั, 2530), หน้า 336
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พาณิชขมาตรา 75 เรียกบุคคลดังกล่าวว่า “ผู้แทน’’ ในกรณีของบริษัทผู้!!ทนก็คือ คณะกรรมการ 
ของบริษัท2 ดังนั้นกรรมการในฐานะผู้แทนบริษัทจึงเป็นผู้ปฏิบัติหน้าที่และดัดสิหใจใ นชุ7กิจ
หรือกิจการต่างๆของบริษัททังหมดแทนบริษัท การดำเนินกิจการของบริษัท!อกชนจึง!ป็บกา7 
จัดการภายใต้การดัดสินใจของคณะกรรมการบริษัท แม้ว่าการดำเนินงานของบริษัทจะต้องอาศัย 
กรรมการเป็นผู้กระทำแทน จึงอาจดูเหมือนว่ากรรมการจะมีอำนาจครอบจักรวาล แต่ในความ 
เป็นจริงแล้ว กรอบอำนาจของกรรมการจะถูกกำหนดไล้โดยบทบัญญัติของกฎหมาย ซ่ึง
กฎหมายกำหนดให้กรรมการมีอำนาจตามที่วัตถุประสงค์ของบริษัทกำหนดไล้และอยู่ภายใต้ข้อ 
บังคับของบริษัท ตลอดจนอยู่ในความครอบงำของที่ประชุมผู้ถือหุ้น ดังนั้นกิจการใดที่กรรมการ 
กระทำไปภายในขอบอำนาจของตนก็จะมีผลผูกพันบริษัทอันเป็นผลให้กรรมการไม่ต้องรับคิด 
เป็นการส่วนตัว การวางแผนดำเนินงานและการตัดสินใจทางธุรกิจในกิจการต่างๆของบริษัทก  ็
ถือเป็นงานส่วนหนึ่งที่กรรมการจะต้องเป็นผู้ดำเนินงาน หากอยู่กายใต้ขอบอำนาจของกรรมการ 
แล้ว กรรมการก็สามารถที่จะกระทำไต้

ส ิ่งท ี่ส ำ ค ัญ อีกประการนอกเหนือจากอำนาจของกรรมการแล้วก็คือหน้าที่ของ 
กรรมการ เพราะกรรมการต้องจัดการดูแลทรัพย์สินหรือทรัพยากรของบริษัทแทนผู้ถือหุ้น
กรรมการจึงมีหน้าที่ต้องดูแลกิจการบริษัทให้มีการจัดการอย่างดี ทำความสำเร็จให้ไต้ตามเป้า
หมายและมีความก้าวหน้าอย่างมั่นคง ซึ่งหมายความว่ากรรมการควรทำหน้าที่บางประการเอง 
แม้ว่ากรรมการจะไม่จำเป็นต้องมาจัดการดูแลบริษัทเป็นงานปกติแบบประจำวันไต้ก็จริง แต่
ต้องมีส่วนร่วนในการจัดการบริษัท เพราะกฎหมายบัญญัติให้บริษัทต้องมีกรรมการจัดการตาม 
ข้อบังคับ หากกรรมการมิไต้ปฏิบัติหน้าที่ให้เป็นไปตามที่กฎหมายหรือข้อบังคับกำหนด เม่ัอ 
การกระทำนั้นก่อให้'เกิดความเสียทายต่อบริษัท กรรมการจะต้องรับคิดต่อบริษัท

ตามกฎหมายไทยความรับคิดของกรรมการต่อบริษัทนั้จะมีแค่ไหนเพียงไรพัน 
มาตรา 1169บัญญัติว่า

“ถ้ากรรมการทำให้เกิดเสียหายแก'บริษัท บริษัทจะฟ้องร้องเรียกเอาสินไหมทด 
แทนแก่กรรมการก็ไต้ หรือในกรณที่บริษัทไม่ยอมฟ้องร้อง ผู้ถือหุ้นคนใ!นึ่งคนใดจะเอาคดีพัน 
ขึ้นว่าก็ไต้

อนึ่งการเรียกร้องเช่นนี้ เจ้าหนีของบริษัทจะเป็นผู้เรียกบังคับก็ไดั เท่าที่เจ้าหน ี
คงมีสิทธิเรียกร้องอยู่’'

2 ลุรคักดิ้ วาจาล ิทธิ้1 “หน้าที่ของกรรมกาJ'บริษัทตามกฏหมายอังกฤษและกฏหมายใ'ทย," บทบัณฑิดย์ เล่มที 
4 4 ป ี2531 ตอน 4 (ธ้น'วาคม 2531) หน้า 54
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ซึงใน!รืองนีศาสตราจารย' โสภณ รัตนากร เห็นว่ามาตรานีนิใช่บทบัญญัติความ 
รับผิดของกรรมการต่อบริษัท ทากแต่เป็นบทบัญญัติซึ่งกำหนด “ตัวผู้ที่จะฟ้อง” เรียกค่าเสียทาย 
จากกรรมการในกรณีที่กรรมการุมีความรับผิด ต้องชดใช้ค่าเสียหายแค่บริษัทมากกว่า ข้อความที่ 
ว่า”ข้ากรรมการทำให้เกิดเสียทายแก่บริษัท บริษัทจะฟ้องรัองเรียกเอาสินไหมทดแทนนก'
กรรมการก็ไต้”นั้น จะแปลว่าเป็นบทบัญญัติที่ก่อให้เกิด “สิทธิฟ้องร้อง” แก'บริษัทน่าจะไม,ไต  ้
กรรมการอาจต้องรับผิดต่อบริษัทเพราะทำผิดข้อบังคับ ผิดหนังสือบริคฌห้สนธิ หรือมติของที ่
ประชุมใหญ่ หรือผ่าแนบัญญัติของกฎหมาย ทำผิดสัญญาคับบริษัทหรือทำละเมิดต่อบริษัท หรือ 
ละเลยหน้าที่ก็ไต้ ศาสตราจารย์ โสภณ รัตนากร ให้ความเห็นต่อไปว่า เพียงแต่กรรมการกระทำ 
การอะไรลงไปแล้วเกิดความเสียหายแก’บริษัทเท่านั้น หาก่อให้เกิดสิทธิที่จะฟ้องกรรมการไต้!ม' 
เช่นกรรมการมิไต้ทำผิดอะไรตังกล่าวข้างต้น หากแต่วินิจฉัยปัญหาหรือใช้ดุลพินิจผิดพลาดโดย 
สุจริต หรือทำงานไม'ไต้ผลดีเท่าที่ควร เนั้องจากความรู้ความสามารถไม'พอ ดังนี้แม้'จะเกิดความ 
เสียทายแก'บริษัทก็เป็นเรื่องที่บริษัทเลือกคนไม่มีความรู้ความสามารถขึ้นมาบริหารเอง3 บริษัท 
จะเรียกค่าเสียหายจากกรรมการไม,ไต้ เมื่อบริษัทไม'สามารถใช้สิทธิดังกล่าวฟ้องร้องเอากับ
กรรมการ ผู้ลือหุ้นก็ไม่มีสิทธินำคดีขึ้นฟ้องกรรมการเช่นคัน เพราะสิทธิตามมาตรา 1169น ี้ ผู้ลือ 
หุ้นจะใช้สิทธิฟ้องไต้ก็โดยอาศัยสิทธิของบริษัทนั้นเอง อย่างไรก็ดีผู้ลือหุ้นมีสิทธิที่จะถอดถอน 
กรรมการไต้โดยผ่านที่ประชุนผู้ลือหุ้น นอกจากนี้ข้ากรรมการทำไปตามข้อบังคับหรือมติของที ่
ประชุมใหญ่ แม้เกิดความเสียหายแก'บริษัท กรรมการก็ไม’ต้องรับผิด

อย่างไรก็ดีแม้มาตรา 1169 กำหนดให้กรรมการต้องรับผิดชดใช้ค่าสินไหมทด 
แทนกรณีทำความเสียหายต่อบริษัทก็ตาม แต่เนื่องจากการปฏิบัติหน้าที่ของกรรมการนัน
กรรมการไต้ดำเนินการในฐานะเป็นผู้แทนหรือตัวแทนบริษัท กฎหมายจึงบัญญัติกรณีที่
กรรมการพ้นจากความรับผิดชอบในการกระทำของกรรมการไว้ด้วย โดยบัญญัติไว้ไนมาตรา 
1170ว่า

“เมื่อกรรมการคนใดไต้ทำไปโดยไต้รับอนุมัติของที่ประชุมใหญ่แล้ว ท่านว่า 
กรรมการคนนั้นไม'ต้องรับผิดในการนั้นต่อผู้ลือหุ้นซึ่งให้อนุมัติหรือต่อบริษัทอีกต่อไป

ท่านห้ามมิให้ผู้ลือหุ้น ซึ่งมิไต้อนุมติด้วยนัน ฟ้องคดีเมื่อพ้นเวลาหกเดือน นับ 
แต่วันที่ประชุมใาเญ'ไต้อนุมัติแก'การเช่นว่านั้น”

3 โสภณ รัตนากร, คำอริบายประมวลท£)หมายแฟงแระ'พาณิซย์,ว่าด้วยหุ้นส่วนแสะบ'ริ'ษั,ส, พิมพ์ครังพิ 6 
(กรุงเทพมหานคร : สำนักพิมพ์นติบรรณการ.2541), หน้า 372-373
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มาตรา 1170 นี้ ถือเป็นบทบัญญัติ'ที่ปลด(ปลื้องความรับผิดของกรรมกาๆ ฉาก 
วรรคแรก-บองบทมาตรา'ข้างต้นแสดง'ให้เห็นว่าหากการกระทำของกรรมการบริษัทที่แห้0 ๅจ1กิค 
การเสียหายแก,บริษัทไล้ก็ตาม ล้าที่ประชุมใหญ่ไค้อนุมติแล้ว กรรมการผู้นั้นก็จะพ้นความรับติด 
ไปเลย และพ้นจากความรับผิดต่อทั้งบริษัทและผู้ถือทุ้นที่ไล้อนุมัติด้วย ซึ่งเท่ากับว่ากรรมการ 
ในฐานะที่ตนเป็นผู้ถือทุ้นข้างมากของบริษัทอาจอาศัยมติเสียงข้างมากข0 งที่ประชุ}j P] นิ0 ษ ั^ ษ  ั
สัตยาบันไล้

จากบทมาตรา 1169 พิจารณาไล้ว่าหากกรรมการไล้ทำความเสียหายต่อบริษัท 
บริษัทสามารถฟ้องเรียกค่าเสียหายในทางแท่งจากกรรมการไล้ แต่การที่จะฟ้องร้องเอาผิดกับ
กรรมการไล้นั้น จะต้องพิจารณาว่ากรรมการไล้ปฏิบัติหน้าที่ของตนครบล้วนถูกต้องแล้วหรือ 
ไม่ เนื๋องจากกรรมการบริษัทมิใช่เป็นผู้ที่เทียงแต่บริหารกิจการของบริษัทไปวันๆหนึ่งเท่านั้น
แต่กฎหมายไล้กำหนดให้กรรมการต้องทำหน้าที่ด้วยความระมัดระวังเอาใจใส่ในการจัดการงาน 
ของบริษัทอย่างเต็มที่ พร้อมทั้งต้องใช้ความร้ความชำนาญของตนทั้งหมดเพื่อให้เกิดประโยชน์ 

แก่บริษัทมากที่ส ุดเท่าที่จะทำไล้ ถือเป็นหน้าที่ตามหลักความระมัดระวัง ซึ่งลามประมวล
กฎหมายแท่งและพาณิชย์ ไล้กำหนดหน้าที่ดังกล่าวของกรรมการไวัในมาตรา 1168 วรรคแรก 
ว่า “ ในอันที่จะประกอบกิจการของบริษัทนั้น กรรมการต้องใช้ความเอื้อเฟ้อสอดส่องอย่าง 
บุคคลล้าขายผู้ประกอบด้วยควานระมัดระวัง...” ดังนั้นหากกรรมการจัดการงานโดยไม่เอาใจ 
ใส่เท่าที่ควรหรือไค้จัดการงานด้วยความประบาทเลินเล่อจนเป็นเหตุให้บริษัทไล้รับความเสีย 
หายแล้ว กรรมการต้องรับผิดชอบในบรรดาความเสียหายที่ตนไล้ก่อให้เกิดขึ้นกับบริษัท ตาม 
มาตรา 1169ดังที่กล่าวแล้ว

โดยหน้าที่ตามหลักความระมัดระวังของกรรมการตามมาตรา 1168 วรรคแรก 
ต้องอยู่ในระดับเอาใจใส่การงานยิ่งกว่าวิญญชนธรรมดาและยิ่งกว่างานของตนเอง เพราะจะตอง 
เอามาตรฐานการเอาใจใส่ให้ไค้เท่ากับความเอื้อเฟ้อสอดส่องอย่างบุคคลล้าขายผู้ประกอบด้วย 
ความระมัดระวัง4 หน้าที่นี้ของกรรมการจะแตกต่างไปตามประเภทของกิจการ

แต่จากที่กล่าวมาแล้วการประกอบธุรกิจของบริษัทมีวัตถุประสงค์เพือแสวงหา 
กำไร การดำเนินงานใดๆหรือการตัดสินใจทางธุรกิจของกรรมการย่อมต้องมีความเสียงอยู่ในตัว 
เนึ่องจากธุรกิจของบริษัทมักเกี่ยวข้องกับผลประโยชน์เสมอ จึงอาจมีกรณีที่กรรมการไล้ตกลง 
ตัดสินใจทำเรื่องใดเรื่องหนึ่งไปแล้วแต่ผลลัพธ์ที่ไล้ตามมาอาจไม่เป็นไปตามที่คาดหวัง ซึ่งบาง

J ทวี เรร ิญพ ิท ักษ ์. คำอธิบายโดยพิลดารกฎหมายหุ้นส่วนและบริษัท, พิมพ์ครังที 5 (กรุงเทพมหานคร : 
โรงพิมพ์รุ่งเรืองธรรม, 2521), หน้า 270
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กรณีการดำเน ินการหรือการตัดสินใจของกรรมการถงขนาดทำให้บริษ ัท1 รับความเสีย>1ๅย 
ห้วยเหตุบี้หากกำหนดให้กรรมการห้องรับผิดในทุกกรณีโดยไม่คำนึงถึงเหตุผล0นแล ้ๅก ็จะ•คํๅ 
ให้กรรมการไม่กล้าที่จะตัดสินใจในเรื่องใดๆไห้ เนื่องจากกลัวว่าจะห้องรับผิดในผลที่ตๅบบา
อันจะส่งผลให้การดำเนินธุรกิจของบริษัทห้องชะงักงันไห้ และจะส่งผลเสียหายต่อบริษัทบาก 
ข้ึน กรรมการส่วนมากจึงหวังที่จะไห้รับการปกป้องจากกฎหมายในกรณีที่ตนเองไห้ตัดลินใ จ
ทางธุรกิจหรือดำเนินการใดซึ่งอาจผิดพลาดจนทำให้บริษัทเสียหาย โดยการปกป้องกรรมการบี้ 
จะเป ็นการอนุญาตให้กรรมการสามารถดำเน ินงานหรือตัดสินใจทางธุรกิจไห้โดยปราศจาก 
ความกลัวที่จะห้องรับผิดส่วนตัว การปกป้องกรรมการภายให้หลักบี้มีมากน้อยเพียงใด และจะ 
เป็นการทำให้สิทธิการคุ้มครองผู้ถือหุ้นถูกทำลายลงไห้หรือไม่ โดยเฉพาะผู้ถือหุ้นข้างน้อย หาก 
มีกรณีที่ผู้ถ ือหุ้นข้างมากไห้ใช้อำนาจของตนในฐานะกรรมการบริษัทดำเนินการใดๆหรือตัดสิน 
ใจทางธุรกิจไปในทางที่เป ็นประโยชน์ของตนเองแต่ผ ิายเด ียวและทำให ้ผ ู้ถ ือห ุ้นข้างน ้อยเสีย 
เปรียบแล้ว ผู้ถือหุ้นข้างน้อยจะมีสิทธิดำเนินการใดอันเป็นการปกป้องหรือโต้ตอบกลับไปไห้
บ้าง เนื่องจากการกระทำบางอย่างของกรรมการอาจก่อผลเสียต่อผลประโยชน์ของผู้ถือหุ้นข้าง 
น้อยได้ เช่นการที่กรรมการในฐานะผู้แทนบริษัทไห้ทำความตกลงกับผู้ถือหุ้นข้างมากทำสัญญา 
ทางธุรกิจซึ่งมีค่าตอบแทนตามสัญญาที่บริษัทห้องชำระให้แก'ผู้ถือหุ้นข้างมาก หากเปรียบลับ
การทำสัญญากับบุคคลอึ๋นแล้วจะสูงกว่า การที่ห้องชำระค่าตอบแทนที่มากเกินไปเท่าลับกดขี่ผู้ 
ถือหุ้นข้างน้อยได้ ห้วยเหตุบี้จึงต้องพิจารณาว่าหากมีกรณีที่กรรมการทำความเสียหายต่อบริษัท 
แล้ว กฎหมายไห้กำหนดความรับผิดและข้อปลดเปลื้องความรับผิดของกรรมการอย่างไร และ 
ข้อกำหนดบี้นกระทบสิทธิของผู้ถือหุ้นหรือไม่โดยเฉพาะผู้ถือหุ้นข้างน้อย

อย่างไรก็ด ีใช่ว่าเนื่อมีกรณีท ี่ม ีความเสียหายต่อบริษัทอันเนื่องจากการปฏิบัติ 
หน้าที่ของกรรมการจะถือว่ากรรมการกระทำผิดทันที หรือมิไห้หมายความว่ากรรมการจะตัดสิน 
ใจท ี่ผ ิดพลาดไม ่ไห ้ เน ื่องจากการประกอบธุรกิจของบริษัทนันมีวัตถุประสงค์เพื่อแสวงหา 
กำไร ในขณะเดียวกันการตัดสินใจของคณะกรรมการมักมีความเกี่ยวข้องกับความเสี่ยงอยู่1.สมอ 
เพราะการตกลงตัดสินใจในเรื่องใดๆมักจะมี'ส่วนเกี่ยวข้องกับผลประโยชน์ของบริษัท ซึ่งบาง
ครังการตัดสินใจของกรรมการปรากฎว่าเป็นการตัดสินใจทีผิดพลาดทำให้บริษัทขาดทุมบรือ 
เสียหายด้วยชำ หากเป็นเพราะความผิดของกรรมการแล้ว กรรมการจะต้องรับผิดในความเสีย 
ทายน้น แต่ก็มีบางกรณีที่กรรมการได้ปฏิบัติหน้าที่ของตนตามทีไห้รับมอบหมาย าเรือกรรมการ 
ได้ ปฏิบัติหน้าที่ห้วยความระมัดระวังรอบคอบดีแล้ว ปรากฎว่ามีความเสียหายเกิดขึ้นจากการ 
ตัดสินใจในปิญหาการจัดการบริหารกิจการหรือป้ญหาทางธุรกิจบางอย่างของบริษัท ซึ่งทำให  ้
การดำเนินธุรกิจเกิดความผิดพลาด อันทำให้บริษัทไห้รับความเสียทาย กรณีนีกรรมการห้องรับ 
ผิดหรือไม่ ในจดบี้มิไห้มีการกำหนดไว้ชัดแจ้งในบทกฎหมาย
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แต่!ดขทีกรรมการมีภาระทีต้องปฏิบัติหน้าที่ด้วยความระมัดระวัง (Duty 0f  

Care) กรรมการจึงต้องปฏิบัติหน้าทีอย่างเต็มทีเพื้อรักษาผลประโยชน์ของบริษัหให้ม-เกที่
การใช้คุลพินิจหรือวิจารณญาณในการดำเนินงานต้องอยู่ในหลักของความระมัดระวังลับ1ป็นพื้น 
ฐานหน้าที่ที่พึงมีอยู่ อย่างไรก็ตามไม,ไต้หมายความว่ากรรมการจะตัดสินใจหรือปฏิบัติงานมิด
พลาดไม่ได้ ในการประกอบธุรกิจย่อมมีการคาดการณ์ที่ผิดพลาดได้ แต่ใช่ว่าเมื่อมีความผิด 
พลาดแล้วกรรมการต้องรับผิดเสมอไป ล้ากรรมการได้วินิจฉัยปิญหาด้วยความรอบคอบ
ระมัดระวังแล้ว หากเกิดความผิดพลาดขึ้นเพราะเหตุอื๋นที่ไม่อาจคาดหมายได้ บริษัทก็จะเอาผิด 
กับกรรมการหาได้'!ม' เพราะกรรมการเป็นเพียงผู้แทนหรือเสมือนตัวแทนของบริษัท มีหน้าที ่
กระทำการแทนบริษัทดามที่ตนมีอำนาจเท่านั้น กรรมการมิใช่ผู้รับประกันว่าความเสียหายจะไม ่
เกิดขึ้นกับบริษัท5

กฎหมายสหรัฐอเมริกา กรรมการต้องมีหน้าที่ต่อบริษัทที่จะจัดการกิจการ 
ของบริษัทด้วยความระมัดระวัง โดยหน้าที่นั้เป็นหน้าที่หลักทั่วไปและเป็นหน้าที่พื้นฐานที่
กรรมการพงม โดยใน Revised Model Business Company Act section 8.30 เดอธิบายถงหน้าท 
นิของกรรมการว่า “Duties must be discharged (1) in good faith (2) with the care an ordinary 
prudent person in a like position would exercise under similar circumstances and (3) in a 
manner he reasonably believes to be in the best interest of the corporation”6 7 นอกจากนิใน 
กฎหมายบริษัทแต่ละมลรัฐยังได้มีการบัญญัติถึงา!น้าที่ของกรรมการตามหลักความระมัดระวัง 
(Duty of Care) เว ้ อาทิเช่น Pennsylvania’s Business Corporation Law section 408กำใ!นดว่า 
“directors act in good faith and exercise such care as the ‘ordinary prudent man’ would 
exercise under similar circumstances” หรอ New York Business Corporation Law section 717 
กำหนดว่า “directors and officers shall discharge the duties of their respective positions in 
good faith and with that degree of deligence, care and skill which ordinary prudent men would 
exercise under similar circumstances” เหน เดวาหนาทตามหลกแหงความระมดระวงเป็นหนา 
ที่ที่สำคัญ หน้าที่ตามหลักนิกำหนดให้กรรมการจะต้องทำหน้าที่ด้วยความพากเพียรและมีความ 
ระมัดระวังรอบคอบในการดำเนินกิจการของบริษัท ในเรืองมาตรฐานของการใช้ความ

5 เรื่องเดียวกัน, หน้า 365-366
6 Robert W.Hamilton, The Law of Corporations. ร,3 edition (St.Paul, Minnesota : West Publising 

Co., 1993), p.306.
7 Prentice Hall Editional Staff, Lawyer’s desk book อ1” edition (New Jersey : Prentice Hall Inc., 

1989), p.119.
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ระม ัดระว ังเอาใจใส,น ีกโ]หมายสหรัฐ01.317กากำหนดให ้'ได ้] J าตรฐ Tนดังเช่น'วิญญชVIทั่วไป 
(ordinary prudent man) ประพฤติในกิจการของตน มาตรฐานของความระมัดระวังนป7 เปลี่ยน 
ตามกิจการของบริษัท โดยก่อนที่จะดำ!นินการใดๆหรือตัดสินใจทางธุรกิจ กรรมการต้องฐคราม 
พร้อมในต้านข้อมูลที่จะนำมาใช้วิเคราะห์หรือช่วยเหลือในการตัดสินใจ และการวินิจฉัยจะตั0ง 
ทำไปด้วยความรอบคอบระมัดระวังด้วย ทั้งนี้กรรมการไม่จำเป็นต้องตรวจสอบข้0 ม ูลท ี่ใด ้มา 
ด้วยตน!อง กรรมการสามารถรับพิงหรือเชื่อข้อมูลในสิ่งที่ผู้ชำนาญการรายงา•นได้ ท้นแต่เป็น 
เรื่องที่มีความสำคัญต่อกิจการของบริษัท8 โดยกรรมการไม,ต้องรับผิดหาก!ขา!ชื่อในความสุจริต 
ของข้อมูล ความคิดเห็น รายงาน ถ้อยแถลงที่ถูกจัดเตรียมโดยพนักงานผู้รับผิดชอบ หรือที่ 
ปรึกษา

นอกจากนีศาลของสหรัฐอเมริกาได้มีการนำหลักวินิจฉัยทางการค้า (Business 
Judgement Rule) มาใช้ โดยหลักตังกล่าวได้พัฒนาขึ้นมาในช่วงประมาณศตวรรษที่ 19 โดยศาล 
ของสหรัฐอเมริกา เป็นหลักที่เกิดขึ้นอันเนื่องจากเหตุผลที่ว่าผู้ถือหุ้นเป็นผู้ทำการเลือกตั้งคณะ 
กรรมการเนื่อที่จะทำการตัดสินใจวินิจฉัยในธุรกิจบริษัทแทนผู้ถือหุ้น ฉะนั้นเป้าหมายของหลัก 
นีจึงมีเนื่อสงวนไว้ให้แก'คณะกรรมการบริษัทที่จะใช้อำนาจหน้าที่ในการจัดกิจการของบริษัท 
และค้มครองกรรมการให้พ้นจากความรับผิดต่อบริษัท ชึ๋งเป็นผลเนื่องจากการตัดสินใจของ’ 1 V ' ' ไ , ' "  “ "  ■ 4ท้
กรรมการเหล่านัน9 โดยหลักนิ!ปีนเสมือนเกราะป้องกันกรรมการจากความรับผิด ในกรณีที
ธุรกรรมนั้นอยู่กายในวัตถุประสงค์ของบริษัท (intra vires) และภายใต้อำนาจการจัดการ ทั้งนี้ 
กรรมการต้องกระทำด้วยความระมัดระวังและสุจริต อีกทั้งการใช้ดุลพินิจและการตัดสินใจต้อง 
เป็นอิสระไม่อยู่กายใต้อิทธิพลใดนอกไปจากการคำนึงถึงผลประโยชน์ของบริษัท!ปีนสำคัญ ซ่ึง 
ทากผลจากการตัดสินใจในการจัดการธุรกิจบริษัทของกรรมการเป็นที่เสียหาย ศาลก็จะไม,เข้าไป 
ยุ่งเกี่ยว10 ดังนั้นทากมีกรณีที่กรรมการถูกฟ้องร้องให้รับผิดในความเสียทาย กรรมการ
สามารถยกหลักวินิจฉัยทางการค้าขึ้น!ป็นต่อสู้ได้ เช่น คดี Panther V .  Marshall Field&Co.Jnc. 
เป็นกรณีที่กรรมการถูกฟ้องร้องเพราะได้ตัดสินใจปฏิเสธชื้อหุ้น ซึ่งผู้ฟ้องอ้างว่าการปฏิเสธนัน 
เป็นการบอกปีดการคงไว้ซึ่งการควบคุมจัดการที่มีอยู่เติม กรรมการได้ยกหลักวินิจฉัยทางการค้า 
ขึ้นเป็นข้อต่อสู้ ศาลตัดสินว่าถ้ากรรมการได้กระทำไปเพื่อประโยชน์ของบริษัท การอ้างหลักดัง

Gibson Dunn Institute, www.gibsondunninstitute.com/docs/SecLit/SecLit_0012.html
9 สมขัย วิขญไพคิฐลกล, ''หลักความขี่อสัตย์สุจริตของกรรมการบริษัทในกฎ'หมายไทย,,, (วิทยานิพนธ์ 

ปริญ ญ ามนาบ ัณ ท ิต ภาควิชานิติคาสตร์บัโน'ทิต'วิทยาลัย จุฬาลงกรณ์มหาวิทยาลัย. 2530), หน้า 3 1
10 Harry G. Henn, I aw of Corporations (St.Paul, Minnesota : West Publishing Co., 1970), p.482.
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กล่าวก็ทำไค, อย่างไรก็ตามข้อต่อสู้นี่,ไม่สามารถถูกถ้างไต้ถ้ากร รมการได้ ผิาผินการปฏิบัติหน้าที ่
ตามหลักความชื่อสัตย์สุจริตและหน้าที่ตามหลักความระมัดระวังที่มีต่อบริษัท11

นอกจากนียังมคดี Paramount V .  Time (ทีตัดสินโดย Delaware Supreme Court 
ปี 1989) เป็นคดีเกี่ยวกับผลประโยชน์ของกรรมการและของผู้ถือหุ้นเกิดขัดกัน โดย Time กับ 
Warner ต้องการรวมกิจการเพอสร้าง Synergy โดยการแลกหุ้น ซึ่งต้องไต้รับมติของทีประชุมต ้
ถือหุ้น ในระหว่างการเจรจาแลกหุ้น ปรากฎว่า Paramount ไต้มาซื้อหุ้น Time โดยต้องการเข้า 
Takeover ซึ่งผู้ถือหุ้นต้องการให้มีการควบบริษัท เนื๋องจากParamount ไต้เสนอซื้อหุ้นในราคาที ่
สูง ขณะเดียวกันยังมีผู้อื๋นที่เสนอซื้อหุ้นโดยให้ราคาที่สูงขึ้นไปอีก แต่เนื่องจากผู้บริหารของ 
Time กลัวว่าเมื่อ Paramount Takeover สำเร็จตนเองจะถูกปลดออกจากตำแหน่ง จึงไม่เห็นชอบ 
ในการรวมกิจการ จึงได้ตอบโต้การ Takeover โดยแทนที่จะต้องขอมติที่ประชุมเพื่อการแลกหุ้น 
ผู้บริหาร Time ไต้'!ปซื้อทรัพย์สินของ Warner ในรูปแบบ Substantial debt เป็นผลให้บริษัท 
ต้องรับภาระหนี การทำสัญญานีไม่ไต้รับความยินยอมจากผู้ถือหุ้น ผู้ถือหุ้นจึงไต้ฟ้องกรรมการ 
.แต่ผู้บริหารของ Time โต้แย้งว่าการทำสัญญาตังกล่าวจะส่งผลดีต่อบริษัทเองและในอนาคต 
ราคาหุ้นจะสูงขึ้น อีกทั้งเป็นการตัดสินใจทางธุรกิจทั่วไปที่ผู้บริหารสามารถทำไต้ จะเห็นว่าการ 
ตัดสินใจเข้าทำสัญญาตังกล่าวของกรรมการทำให้ผู้ถือหุ้นเสียประโยชน์ เนื่องจากผู้ถือหุ้น
ต้องการที่จะรับผลตอบแทนสำหรับหุ้นตนเองมากที่สุดและอาจต้องการที่จะเห็นบริษัทตน(อง 
ถูกประมูลออกไป ผู้ถือหุ้นไต้ฟ้องให้กรรมการรับผิดในความเสียา!ายที่เกิดขึ้น แด,กรรมการไต้ 
ยกหลัก Business Judgement Rule มาเป็นขอต่อสู

ดดีนี้ศาลตัดสินโดยถือว่าการตัดสินใจซึ่งกระทำโดยคณะกรรมการบริษัททั้น 
ถูกต้อง หากการตัดสินใจตังกล่าวถูกกระทำโดยยึดวัตฤประสงค์ของความมีเหตุผลทางธุรกิจ
(rational business purpose) ชงศาลสูงสุดแหง Delaware 1ดกลาว 11วา

“ถ้าไม่ปรากฎพยานหลักฐานที่มีนาหนักให้ศาลเห็นว่า การตัดสินใจ 
โดยคณะ กรรมการบริษัทที่จะเพื่มการป้องกันการควบกิจการและไต้
กระทำเพื่อขจัดการคุกคามต่อนโยบายบริษัท อย่บนพื้นฐานของการทำให้ 
กรรมการบริษัทไต้ดำรงตำเทเน่งต่อไป หรือการผิดหน้าที่ของความ
ชื่อสัตย์ (fiduciary duties) เช่น การโกง การเอาเปรียบทางธุรกิจ ขาดความ

” Prentice Hall Editional staff, Lawyer's desk book, pp. 122-123.
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ซือสัตย์ การไม'แข้งความจริง ศาลก็จะไม่เปลี่ยนการตัดสินของคณะ
กรรมการบริษัทตังกล่าว” 12

หลักวินิจฉัยทางการค้าจะนำมาปรับใช้ก็ต่อเพื่อกรรมการบริษัทได้ปฏิบัตหิน์ๅท่ี 
ด้วยความเอาใจใส่และมีความชื่อสัตย์ต่อผู้ถือทุ้น

หลักนี้เป ็นการอนุญาตให้กรรมการสามารถใช้ด ุลพิน ิจได้ในระดับกว้างนละ 
เป็นการสว้างสมมติฐานว่าลัาไม่มีการโกง ไม่ได้มีการขัดแย้งในกลประโยชน์ ไม่มีการทุจริต 
หรือกรรมการมีข้อมูลที่เพียงพอแล้ว กรรมการก็สามารถทำการตัดสินใจในเรื่องต่างๆได้ โดยไม่ 
ต้องรับผิดเป็นการส่วนตัวในผลที่ผิดพลาด ส่วนระดับความระมัดระวังของกรรมการจะต้องอยู่ 
ในระดับใดจึงยากที่จะพิจารณา ด้วยเหตุนี้ศาลของรัฐเดลาแวว้จึงวางหลักว่ากรรมการต้อง
กระทำด้วยความชื่อสัตย์และโดยสุจริต พร้อมทั้งจะต้องทำเที่อผลประโยชน์ที่ดีที่สุดของบริษัท 
ถ้ากรรมการได้กระทำไปโดยไม่มีส่วนได้เสียและได้ทราบข้อเท็จจริงที่ดีพอแล้ว แม้จะมีความ 
เสียหายเกิดขึ้นหรือผลที่ได้รับจากการตัดสินใจจะเป็นไปในทางที่เลวว้ายก็ตาม กรรมการก็ไม,จำ 
ต้องรับผิด ถือได้ว่าหลักวินิจฉัยทางการค้านี้เป็นสมมติฐานที่ให้ประโยชน์แก'กรรมการอย่างแห้ 
จริง

แต่การที่จะให้ข้อสันนิษฐานเป็นคุณแก'กรรมการดามหลักดังกล่าว กระบวน
การตัดสินใจของกรรมการทั้นด้องได้ถูกกระทำไปด้วยความระมัดระวังรอบคอบ การตัดสินใจ 
หรือการใช้ดุลพินิจของกรรมการต้องทำไปเพื่อประโยชน์ที่ดีที่สุด และเพื่อความรุ่งเรืองของ
บริษัท ( in the best interest and prosperity of the corporation) โดยกรรมการตองทำการตัดสิน 
ใจด้วยจุดประสงค์ทางธุรกิจที่มีเหตุผล (for a rational business purpose) และด้วยความสุจริต 
(bona fide)13 เพื่อเป็นเช่นทั้นแล้วศาลจะไม'เข้าแทรกแซงแม้จะเกิดความเสียหายแก'บริษัท และ 
กรรมการก็ไม'ต้องรับผิด อย่างไรก็ตามจะต้องพิจารณาถึงขอบเขตของการคุ้มครองกรรมการ
ตามหลักนี้ด้วย มิถะนั้นแล้วกรรมการก็จะอาศัยหลักวินิจฉัยทางการค้านีมาเพื่อปฏิเสธความรับ 
ผิดเสมอไป

12 Joe Anderson, "Amencan Takeover Law," วารสา?กฎหมาย ป ีท ี่13 ฉบับที่ 2 (มีนาคม 2533),
หน้า 67-69

13 Geoffrey Morse, Charlssworth & Morse Company Law. 14,r' edition (London : Sweet & Maxwell, 
1991), p.402.
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ในกรณีที่ปรากฎพฤติการณ์ต่อไปนี้M กรรมการก็จะไม่ได้รับความคุ้มค70ง
ตามหลักวินิจฉัยทางการคา

(1) กรรมการไม่ปฏิบัติหน้าที่ระวังดูแล(พอให้ความมั่นใจแก่บริษัทเกี่ยวกับข'0 
เท็จจริงที่เก่ียวข้อง กรณีที่ตนได้ให้อำนาจในการทำธุรกรรมนี้บ

(2) กรรมการได้ให้อำนาจในธุรกรรมนั้น แม้ตนจะไม่ได้มีความเชื่ออย่างสมเหต ุ
สมผลว'าธุรกรรมนั้นจะก่อให้เกิดประโยชน้ที่ดีที่?เด!เก,บริษัท

(3) หรือในลักษณะอื่นๆ ที่แสดงให้เห็นว่าการให้อำนาจแก่ธุรกรรมนั้นไม่ได้ 
กระทำด้วยความชื่อสัตย์?!จริต

(4) เป็นการตัดสินใจโดยความประมาทเลินเล่ออย่างร้ายแรง อย่างไรก็ตาม
กรรมการอาจได้รับการฟ้องกันจากความประมาทเลินเล่ออย่างร้ายแรง หาก 
เป็นการกระทำที่ได้รับคำแนะนำของที่ปรึกษา เว้นแต่กรณีที่เรื่องนี้ไม,จำเป็น 
ต้องใช้ความร้เฉพาะด้านหรือเป็นเรื่องธรรมดาทั่วๆไป

ซ ึ่งห ล ักว ิน ิจฉ ัยท างการค ้าน ี้ม ีข ึ้น เพ ื่อป กฟ ้องค ุ้มครองการต ัดส ิน ใจของ  
กรรมการ ไม่ใช่มีขึ้นเพื่อเป็นการละเว้นการกระทำหน้าที่

เป็นอันกล่าวได้ว่า กรรมการยังคงต้องมีหน้าที่ตามหลักความระมัดระวัง โดย 
ความรับผิดสำหรับการละ!มิดหน้าที่ความระมัดระวังของกรรมการนั้น ศาลสหรัฐอเมริกาได้ใช  ้
หลักการเรื่องความประมาทเลิ่นเล่ออย่างร้ายแรง (gross negligence) เป็นมาตรฐานในการ 
กำหนดความรับผิดชอบของกรรมการในกรณีละเมิดหน้าที่ความระมัดระวัง ดังนั้น การพิจารณา 
เรื่องการละเมิดหน้าที่แห่งความระมัดระวัง จึงกลายเป็นเรื่องละเมิดเช่นกัน เช่นในกฎหมาย 
บริษัทและองค์กรธุรกิจของมลรัฐ!ดลาแวร์ (The Delaware Law of Corporate and Business 
Organizations 1988)14 15

กฎหมายอังกฤษ กรรมการของบริษัทมีหน้าที่ที่ต้องใช้ความระมัดระวังในการ 
จัดกิจการของบริษัท าเน้าที่แห่งควานระมัดระวังของคณะกรรมการได้รับการพัฒนาเป็นหลัก

14 ภ้เฃฏา รุจิเรฃ, "บทบาทฃอง^อหันและกรรมการฃองบริษัทจำกัด ในการป๋องกันการครอบงำทางธุรกิจ, “ 
(วิทยานิพนธ์"ปริญญามหาบัณฑิต ภาควิขานิติศาสตร์บัณฑิตวิทยาลัย จุฬาลงกรณ์มหาวิทยาลัย ,2538), 
หน้า 36

15 เรื่องเดียวกัน, หน้า 33
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จากคำพิพากษาของศาล หากกรรมการไมไช้ความระมัดระวังเป็นเหตุให้บริษัทเสียหายแลัว สี0 
ว่ากรรมการผิดหน้าท่ีต่อบริษัท จะเห็นไต่จากคดี Re City Equitable Fire Insurance Ltd.
(1925) 01.407ซึ่งข้อเท็จจริงในคดีมีว่า กรรมการของบริษัทประกันภัยไต่ปล่อยให้การบริหารกิจ 
การของบริษัทเกือบทั้งหมดอยู่ในความดูแลของ B ซ่ึงเป็นกรรมการกู้จัดการ ปรากฎว่า B ไต่ยัก 
ยอกทรัพย์สินของบริษัทไปจำนวนมากโดยข้อเท็จจริงปรากฎว่า ในบัญชีงบดุลของบริษัททั้น 
หัวข้อท่ีระบุว่า “เงินกู้ใช้เมื่อทวงถามหรือกายในระยะเวลาสั้น” (loans at call or at short notice) 
และยังระบุว่า “เงินสดที่ธนาคารหรืออยู่ในมือ” (cash at bank or m hand) โดยที่กรรมการไม่เคย 
สอบถามเกี่ยวกับรายละเอียดของงบดุลในหัวข้อดังกล่าวเลย ซึ่งหากกรรมการตรวจสอบก็จะพบ 
ว่าเงินกู้ที่วำสั้นส่วนใหญ่จะเป็นเงินกู้ที่ให้ B กู้ และใหัยู้จัดการทั่วไปของบริษัทกู้ และเงินสดท่ี 
ระบุว่าอยู่ท่ีธนาคารหรืออยู่ในมือส้ัน เงินจำนวนถึง 73,000 ปอนต่ อยู่ในความครอบครองของ 
บริษัท นายหน้าชื้อขายหลักทรัพย์ ซ่ึง B เป็นหันส่วนอยู่คนหนึ่ง16

โดยในคดีนีผู้พิพากษา Romer ไต่วางหลักกฎหมายเกี่ยวกับหน้าที่ของ
1 กรรมการไว้ 3 ประการ17 คือ

1. กรรมการไม่จำเป็นจะต้องใช้ความระมัดระวังในการปฏิบัติหน้าที่มากไปกว่า 
ระดับที่เคยประพฤติปฏิบัติในกิจการของตนเอง ดังสั้นจึงไม,ต้องรับผิดโดยเหตุ 
เพราะตัดสินใจผิดพลาด (mere errors of judgement)

2. กรรมการไม ่จำเป ็นต ้องเอาใจใส ่ในการบริหารก ิจการของบริษ ัทตลอดเวลา 
หน้าที่ของกรรมการสั้นเป็นหน้าที่เป็นครั้งคราวที่เกิดขึ้นในประชุมกรรมการ 
(An intermittent nature to be performed at periodical board meetings)

3. กรรมการอาจมอบหมายงานในหน้าที่ของตนให้พนักงานคนใดคนหนึ่งทำนน้า 
ที่แทนตนไต่ตามที่จำเป็น เว้นแต่ข้อบังคับของบริษัทจะระบุไว้เป็นอย่างอืนและ 
กรรมการมีสิทธิเชื่อไต่ว่าบุคคลดังกล่าวสั้นปฏิบัติหน้าที่โดยสุจริตเว้นแต่จะม ี
เหตุอันควรสงสัยเป็นอย่างอื๋น

หลักด ังกล่าวแสดงว่ากรรมการไม ่ต ้องให ้ความสนใจเอาใจใส ่อย ่างต ่อเน ือง 
ตลอดเวลาต่อกิจการทังหลายของบริษัทแม้ตนควรเอาใจใส่เข้าร่วมการประชุมเมือมีเหตุเงกอัน 
สมควรในสภาวะการณ์เช่นน้นที่สามารถจะเข้าร่วมการประชุมไต่แต่ไม่จำต้องเข้าทุกครัง แต่

16 ลุรคัเกดิ้ วาจาลิทธิโ ■ 'หม้าทิของกรรมการบริษัทตามกฎหมายอังกฤษและกฎหมายใทย',, ห'ม้า 62-63
17 เรื่องเดียวกัน. หม้า 63.
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กรรมการต้องปฏิบัติหน้าที่ด้วยความระมัดระวังและเอาใจใส่โดยไม,ต้องรับผิดต่อกๅรตัดสิบ 
ผิดพลาด ทั้งนี้กรรมการอาจพึ่งพาอาศัยกรรมการร่วมและพนักงานไต้ตาม(หตุผลอันสมควรนกะ 
ตนมีเหตุผลเพียงพอที่จะเซึ่อว่าบุคคลพื้นจะปฏิบัติหน้าที่ทั้นด้วยความซึ่อสัตย์ แต่จะต้องไม่ปรา 
กฎว่าม ีส ิ่งใดท ี่เป ็นพ ื้นฐานให ้เก ิดข ้อสงส ัยในความไม ่!หมาะสมในการให ้ควๅมไว ้วๅงใจต่อ 
พนักงานพื้นเกิดมีขึ้นตอกรรมการผู้พื้นด้วย

อย่างไรก็ดี แม้ว่ากรรมการจะได้กระทำผิดกีตาม กรรมการก็อาจไต้รับการปลด 
เปลืองจากความรับผิดได้ วิธีการปลดเปลื้องความรับผิดของกรรมการทำได้ 2 วิธี18 คือโดยอาศัย 
มติข้างมากของที่ประชุมผู้ลือหุ้น และโดยคำสั่งศาล ซึ่งต้องปรากฎให้ศาลเห็นว่ากรรมการได้ทำ 
ด้วยความซึ่อสัตย์ล[จริตและมีเหตุอันสมควร (ตาม section 727)‘

กฎหมายสิงคโปร ในกฎหมาย Singapore Company Act 1985 ไต้มีการบัญญัติ 
ถึงหน้าที่ของกรรมการไว่ไน section 157(1) ว่า “A director shall at all times act honestly and 
use reasonable diligence in the discharge of the duties of his office” ส่วนหน้าพีแห่งความ 
ระมัดระวัง (Duty of Care) กฎหมายมิได้กล่าวไว้โดยตรง แต่!นื๋องจาก section 157(4) ได้บัญญัต ิ
1ว้เป็นการเศพาะว่า “This section is in addition to and not in derogation of any other written 
law or rule of law relating to the duty or liability of directors or officers of a company” การ 
บัญญัติเช่นนั้นสะท้อนให้เห็น'ว่ากฎหมายจารีตประเพณี (common law) และหลักความยุติธรรม 
(equitable rules) ที่เกี่ยวกับหน้าที่ของกรรมการขังคงมีอยู่* 19

ใน Re City Equitable Fire Insurance Ltd. (1925)ผู้พิพากษา Romer เดกล่าว เว  ้
ว่า “A director need not exhibit in the performance of his duties a greater degree of
skill than may reasonably be expected from a person of his knowledge and experience”

Geoffrey Morse. Charlesworth & Morse Company Law, pp.413-415.
* C o m p a n y  A c t  1 9 8 5  ข อ ง อ ัง ก ฤ ษ

s e c t i o n  7 2 7 ( 1 )  บ ัญ ญ ัต ิว ่า  ‘ I f  i n  a n y  p r o c e e d i n g s  f o r  n e g l i g e n c e ,  d e f a u l t ,  b r e a c h  o f  

d u t y  o r  b r e a c h  o f  t m s t  a g a i n s t  a n  o f f i c e r  o f  a  c o m p a n y  . . . i t  a p p e a r s  t o  t h e  c o u r t  h e a r i n g  t h e  

c a s e  t h a t  o f f i c e r  o r  p e r s o n  i s  o r  m a y  b e  l i a b l e  i n  r e s p e c t  o f  t h e  n e g l i g e n c e ,  d e f a u l t ,  b r e a c h  o f  

d u t y  o r  b r e a c h  o f  t m s t ,  b u t  t h a t  h e  h a s  a c t e d  h o n e s t l y  a n d  r e a s o n b l y ,  a n d  t h a t  h a v i n g  r e g a r d  t o  

a l l  t h e  c i r c u m s t a n c e s  o f  t h e  c a s e  ( i n c l u d i n g  t h o s e  c o n n e c t e d  w i t h  h i s  a p p o i n t m e n t )  h e  o u g h t  

f a i r l y  t o  b e  e x c u s e d  f o r  t h e  n e g l i g e n c e ,  d e f a u l t ,  b r e a c h  o f  d u t y  o r  b r e a c h  o f  t m s t ,  t h a t  c o u r t  

m a y  r e l i e v e  h i m ,  e i t h e r  w h o l l y  o r  p a r t l y ,  f r o m  h i s  l i a b i l t y  o n  s u c h  t e r m s  a s  i t  t h i n k s  f i t . "

19 Walter Woon, Basic Business Law in Singapore (Singapore : Prentice Hall, 1995), p.210.
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(ท่ากับว่ากรรมการไม่จำต้องเป็นผู้มีความชำนาญในงานของบริษัท บริษัทไม' 
ส าม ารถ ก ล ่าว โท ษ ก รรม ก ารห าก (ข าไม ่ม ีค ว าม ช ำน าญ  (unskillfu l)vif อขาดค ุณ สมบ ัต  ิ
(unqualified) หรือขาดบ่ระสิทธิภาพอย่าง((ทจริง (downright incompetent) อีกทังผู้ถือหุ้นไม่ 
สามารถจะตำหนิเขาไต้ เพราะผู้ถือหุ้นเป็นผู้([ต'งตั้งเขาเข้าเป็นกรรมการ(อง เมื่อกรรมการไต  ้
กระทำไปด้วยความซื่อตรง (honestly) และภายในขอบอำนาจของตน กรรมการก็ไม่ต้องรับผิด 
ในการตัดสินใจใดๆ ที่ผิดพลาด แต่อย่างไรก็ตามกรณีนี้ไม่!ป็นข้อแกัตัวของกรรมการที่จะอ้างว่า 
เขาไม่จำต้องทำต้วยความรอบคอบ กรรมการยังคงมีภาระต่อบริษัทที่ต้องปฏิบัติหน้าที่ของตน 
ด้วยความระมัดระวัง โดยต้องจัดการงานของบริษัทด้วยความรอบคอบระมัดระวังเฉกเช่นเดียว 
กับการตำเนินกิจการของตน20

ผู้วิจัยมีความเห็นว่าการที่กรรมการไม,ต้องรับผิดในแลของการตัดสินใจที่ผ ิด 
พลาดเมื่อได้ทำไปด้วยซื่อสัตย์และภายในขอบอำนาจ . กรณีตังกํล่าวมีลักษณะคล้ายกับหลัก
วินิจฉัยทางการค้า (business judgement ณ๒)ของสทรัฐอเมริกา

นอกจากนี้ใน section 391(1)’ กำหนดให้ศาลมีอำนาจที่จะปลดเปลื้องกรรมการ 
จากความรับผิดในผลของการประมาทเลินเล่อ การผิดนัด การฝ่า'ผินหน้าที่ หรือการผิาแนความ 
ไว้วางใจ ตั้งนี้กรรมการจะต้องแสดงให้ศาลเห็นว่ากรรมการได้กระทำการนี้นไปด้วยความซื่อ 
สัตย์ มีเหตุผล และเป็นธรรมพอที่จะไต้รับการปลดเปลื้องความรับผิดนี้นได้21

20 Ibid, p.216.
* S i n g a p o r e  C o m p a n y  A c t  1 9 8 5

s e c t i o n  3 9 1  ( 1 )  I f  i n  a n y  p r o c e e d i n g s  f o r  n e g l i g e n c e ,  d e f a u l t ,  b r e a c h  o f  d u t y  o r  

b r e a c h  o f  t m s t  a g a i n s t  a  p e r s o n  t o  w h o m  t h i s  s e c t i o n  a p p l i e s  i t  a p p e a r s  t o  t h e  C o u r t  b e f o r e  

w h i c h  t h e  p r o c e e d i n g s  a r e  t a k e n  t h a t  h e  i s  o r  m a y  b e  l i a b l e  i n  r e s p e c t  t h e r e o f  b u t  t h a t  h e  h a s  

a c t e d  h o n e s t l y  a n d  r e a s o n a b l y  a n d  t h a t ,  h a v i n g  r e g a r d  t o  a l l  t h e  c i r c u m s t a n c e s  o f  t h e  c a s e  

i n c l u d i n g  t h o s e  c o n n e c t e d  w i t h  h i s  a p p o i n t m e n t ,  h e  o u g h t  f a i r l y  t o  b e  e x c u s e d  f o r  t h e  

n e g l i g e n c e ,  d e f a u l t  o r  b r e a c h  t h e  C o u r t  m a y  r e l i e v e  h i m  e i t h e r  w h o l l y  o r  p a r t l y  f r o m  h i s  l i a b i l i t y  

o n  s u c h  t e r m s  a s  t h e  C o u r t  t h i n k s  f i t .

21 Ibid, pp.217-218.
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กฎหมายเยอ?มัน กฎหมาย ใต้กำหนดให้กรรมการต้องจัดการงานบริษัทต้ๅย
ความระมัดระวังดังเช่นบุคคลค้าขายทั่วไป และหากมีการผิารืเนการปฏิบัติหน้าที่ กรรมการต้อง 
รับผิดในผลความ[สียหายที่เกิดขึ้นนั้น (ร.43GmbHG)’

อย่าง,ไรก็ดีกรรมการจะหลุดพ้นจากความรับผิดต่อบริษัท หรือไต้รับการยกท้น 
ความรับผิด หากผู้ถือหุ้นไต้มีการสละสิทธิเรียกรัองนั้นแต้ว หรือผู้ถือหุ้นไต้ให้สัตยาบันในการ 
กระทำดังกล่าวของกรรมการไว้แต้ว22

3.2 หลักความซือสัฅย์สุจริฅ (Fiduciary D uties^กรรมการพึงมี

หลักความชื่อสัตย์สุจริต เป็นหลักที่ใช้กันอยู่อย่างแพร่หลายและเป็นหลักแห่ง 
กฎหมายว่าดวยสัญญา (Contract Doctrine) เช่น Uniform Commercial Code มาตรา 1-203 
บัญญัติว่า “ คู่สัญXฃูาของทุกสัญญา ต้องมีหน้าที่ของความชื่อสัตย์สุจริตและความยุติธรรมใน 
การเขาผูกพัน (good faith and fair-dealing) ” 23

* G m b H .  A c t  1 9 8 0  แ ป ล ห ว า ม เ ป ็น ภ า ษ า อ ัง ก ฦ ษ ใ ส ัว ่า

s e c t i o n  4 3  L i a b i l i t y  o f  D i r e c t o r s

(  1 )  T h e  d i r e c t o r s  m u s t  g i v e  t h e  c a r e  o f  a  c o m p e t e n t  b u s i n e s s - m a n  t o  t h e  a f f a i r s  o f

t h e  c o m p a n y .

( 2 )  D i r e c t o r s  w h o  c o m m i t  a  b r e a c h  o f  d u t y  a r e  j o i n t l y  a n d  s e v e r a l l y  l i a b l e  t o  t h e  

c o m p a n y  f o r  t h e  r e s u l t i n g  d a m a g e .

( 3 )  เท  p a r t i c u l a r ,  t h e y  a r e  l i a b l e  t o  p a y  c o m p e n s a t i o n  i f .  i n  c o n t r a v e n t i o n  o f  t h e  

p r o v i s i o n s  o f  ร . 3 0 ,  p a y m e n t s  a r e  m a d e  o u t  a s s e t s  o f  t h e  c o m p a n y  w h i c h  a r e  r e q u i r e d  t o  

m a i n t a i n  t h e  s h a r e  c a p i t a l  o r  i f  t h e  c o m p a n y  a c q u i r e s  i t s  o w n  s h a r e s  i n  c o n t r a v e n t i o n  o f  t h e  

p r o v i s i o n  o f  ร .  3 3 .  T h e  p r o v i s i o n s  o f  ร . 9 ( 2 )  a p p l y  c o r r e s p o n d i n g l y  t o  t h e  c l a i m  f o r  

c o m p e n s a t i o n .  เท  s o  f a r  a s  t h e  c o m p e n s a t i o n  i s  r e q u i r e d  f o r  t h e  s a t i s f a c t i o n  o f  t h e  c o m p a n y ' s  

c r e d i t o r ,  t h e  d i r e c t o r s  a r e  n o t  r e l e a s e d  f r o m  l i a b i l i t y  b y  r e a s o n  o f  t h e  f a c t  t h a t  t h e y  a c t e d  เท  

a c c o r d a n c e  w i t h  a  r e s o l u t i o n  o f  t h e  m e m b e r s .

( 4 )  C l a i m s  b a s e d  o n  t h e  a b o v e  p r o v i s i o n s  a r e  s t a t u e - b a r r e d  a f t e r  f i v e  y e a r s .

22 Strobl.Killius&Vorbrugg, Business Law Guide to Germany. 2na edition (Oxford : CCH Edition 
Limited, 1988), pp.411-412.

23 ภัชฎา รุจิเรข. "บทบาทของผู้ถีอหุ้นและกรรมการของบริษัทจำกัด ในการป๋อร,กันการครอบงำทางธุรกิจ. “ 
หน้า 52
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ในกฎหมายเกี่ยวกับบริษัทนั้น หลักความชํ่อสัตย์สุจริตของกรรมการถือเป็น 
หลักที่สำคัญประการหนึ่ง โดยเฉพาะในประ(ทศทาง Common Law ที่มีความเห็นว่าฐานะตาม 
กฎหมายของกรรมการที่แท้จริงซึ่งชอบด้วยความเหมาะสมที่สุดควรที่บุคคลดังกล่ๅๆน่ๅจะ0 ยู่ใน 
ฐานะที่เรียกว่าเป็น "Fiduciary Relationship” หมายความว่ากรรมการเป็นpmจะต้องอยู่ในฐานะ 
ที่มีความPJก'พันตามกฎหมายที่จะต้องกระทำด้วยความชื่อสัตย์สุจริตต่อบริษัท (Duties of
Loyalty and Good Faith) โดยบรรดาอำนาจทังปวงทีไต้รับมอบหมายจากบริษัท กรรมการจะ 
ต้องใช้เพียงเท่าที่พึงมีตามสถานะแห่งหน้าที่ที่จะต้องกระทำด้วยความชื่อสัตย์สุจริตต่อ!เริษั'ต24 
หน้าที่ตามหลักซึ่อสัตย์สุจริตนี้ เกิดจากความไว้วางใจจากผู้ถือหุ้น เพราะผู้ถือหุ้นเป็นผู้ที่แต่งตั้ง 
กรรมการ กรรมการจึงต้องปฎิษัติ'หน้าที่ด้วยความ1ชื่อสัตย์สุจริต โดยต้องคำนึงถึงประโยชน์ของ 
บริษัทมากกว่าPเลประโยชน์ส่วนตน และต้องไม่มีผลประโยชน์ขัดแย้งกับบริษัท ซึ่งหน้าที่ตาม 
หลักชื่อสัตย์สุจริตนี้จะเป็นการห้ามมิให้กรรมการใช้โอกาสจากการที่ตนเป็นกรรมการแสวงหา 
ประโยชน์เพึ๋อตนเอง แม้ว่ากรรมการจะสามารถตัดสินใจในเรื๋องต่างๆเองไต้ก็ตาม ทากการตัด 
สินใจนั้นทำไปเพื่อประโยชน์ของตน!องด้วยแล้ว ถือว่ากรรมการกระทำไปด้วยความไม่ชื่อสัตย ์

1 สุจริต ก็จะไม่ไต้รับความคุ้มครอง

ตังนั้นจึงกล่าวไต้ว่านอกจากกรรมการจะมีหน้าที่บริหารงานบริษัทด้วยความ 
ระมัดระวังรอบคอบ ไม่กระทำโดยประมาทเลินเล่อให้บริษัทเสียหายแล้ว กรรมการจะ
ต้องปฏิบัติหน้าที่ด้วยความชื่อสัตย์สุจริตเพื่อให้เกิดผลดีแก,บริษัทให้สมกับที่ไต้รับความไว้วาง 
ใจจากที่ประชุมPJถือหุ้นให้เข้ามาบริหารงานของบริษัทเป็นสำคัญด้วย

ตามกฎหมายไทยปรากฎหลักสุจริตในประมวลกฎหมายแท่งและพาณิชย์ใน 
มาตรา 5 ชื่งมีบัญญัติว่า

" ในการใช้',สิทธิ'แท่งตนก็ดี ในการชำระหนีก็ดี ท่านว่าบุคคลทุกคนต้อ'!กระทำ

โ ด ฆ ส ุจ ร ิต  "

หลักสุจริตดังกล่าวมาจากศัพท์ภาษาลาตินว่า “Bona fide” ในภาษาอังกฤษว่า 
“Good Faith” ซึ่งแปลว่าหลักแห่งความชื่อสัตย์และความไว้วางใจ หมายความว่า บุคคลภายใต้ 
ระบบกฎหมายนั้น จะต้องประพฤติตนอย่างชื่อสัตย์และไว้วางใจต่อกันไต้ ความประพฤติใดที

24 M.Clive Schmitthoff, Palmer's Company Law (London : Steven&Sons, 1992), p.838.
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เป็นปฏิปิกษัต่อความที่เป็นคนที่มีความชีอสัตย์และความไว้วางใจ ย่อมนับว่าเป็นกา7กระทำที ่
ไม่สุจริต25

หลักสุจริตตามมาตรา 5 นี้ถือเป็นหลักทั่วไป อย่างไรก็ตามใช่ว่าในบท
บัญญัติอื่นจะไม,มีการกล่าวถึงหลักสุจริตเลย เพียงแต่'ว่ากรณีที่เรื่องใดมีบทบัญญัติเกี่ยวกับเรื่อง 
บันอยู่แล้ว หลักสุจริตตามมาตรานี้ก็ยังใช้เป็นมาตรฐานเพื๋อชี้'จาดว่าการกระทำตานบทบัญญัต ิ
ของกฎหมายนั้น ได้กระทำโดยไม่ขัดต่อหลักความซื่อสัตย์และความไว้วางใจหรือไม่ และอาจ 
นำมาใช้บังคับเป็นหลักทั่วไปในเรื่องใดๆก็ตามที่ไม่มีกฎหมายบัญญัติไว้โดยเทพาะ

สำหรับกฎหมายว่าด ้วยลักษณะบริษ ัทแม้จะมิได ้ม ีบทมาตราใดที่บ ัญญัต ิว ่า 
กรรมการพึงต้องปฏิบัติหน้าที่ตามหลักความซื่อสัตย์สุจริตต่อบริษัทไว้อย่างชัดแจ้งก็ตาม แต่เมื่อ 
พิจารณากฎหมายจะพบว่าได้มีการบัญญัติถึงหน้าที่ของกรรมการไว้บางเรื่องที่อาจถือได้ว่าเป็น 
หน้าที่ตามหลักความซื่อสัตย์สุจริตได้ เช่น มาตรา 1168 วรรคสาม ที่บัญญัติห้ามมิใน้กรรมการ 
ประกอบกิจการอันเป็นการแข่งขันทางการค้าคับบริษัท หรือห้ามมิให้กรรมการเข้าเป็นหุ้นส่วน 
■ ประเภทไม่จำกัดความรับผิดในห้างหุ้นส่วน โดยบทมาตรานี้บัญญัติขึ้นเพื่อวัตถุประสงค์ที่จะ
ป้องกันมิให้มีดวามขัดแย้งในผลประโยชน์ (conflict of interest) ระหว่างผลประโยชน์ส่วนตัว 
ของกรรมการลับผลประโยชน์ของบริษัท อันอาจจะทำให้กรรมการไม่สามารถปฏิบัติหน้าที่ของ 
กรรมการได้เต็มความสามารถ อย่างไรก็ตามการห้ามดังกล่าวเป็นการห้ามเฉพาะการ!ข้า
ประกอบกิจการเอง หรือเข้าเป็นหุ้นส่วนประเภทไม่จำคัดความรับผิดเท่านั้น กฎหมายมิได้ห้าม 
กรรมการเข้าเป็นผู้ถือหุ้น หรือเป็นกรรมการในบริษัทอื่น และมิได้ห้ามกรรมการที่จะเข้าเป็นหุ้น 
ส่วนประเภทไม่จำกัดความรับผิดในห้างหุ้นส่วนอื่นที่มีสภาพกิจการไม่ได้เป็นการแข่งขัน หรือ 
มีสภาพอย่างเคียวคับบริษัทที่ตนเป็นกรรมการอยู่ ในประเด็นนีจีงอาจมีกรณีที่กรรมการอาศัย 
ช่องว่างทางกฎหมายแสวงหาประโยชน์เพื่อตนเองได้ อีกทังกฎหมายมิได้บัญญัติหน้าที่ของ
กรรมการที่จะด้องเปิดเผยข้อมูล หรือข้อเท็จจริงที่มีส่วนสำคัญหรือมีผลต่อบริษัท จึงทำให้
กรรมการอาศัยโอกาสที่ตนมีหรือทราบมาจาการเป็นกรรมการแสวงหาประโยชน์ในทางลับเพื่อ 
ตนเองได้

นอกจากข้อห้ามดังกล่าวแล้วมิได้มีปรากฎบทมาดราใดที่กล่าวถึงหน้าที่ที่ใกล  ้
เคียงกับหน้าที่ตามหลักความซื่อสัตย์สุจริตของกรรมการอีกเลย แต่!นองจากมาตรา 1167 ได  ้
กำหนดให ้ความเก ี่ยว YU4 ก ันในระหว่างกรรมการและบริษ ัทและบ ุคคลภายนอกบ ันให ้นำ

25 ปริดี เกษมทรัพย์, "หลักสุจริต คือหลักความจี่อลัตย์และความไว้วางใจ,'' อนฺลรท!งานพระราชทานเพลิง 
ศพ รองศาลคราจารย'' ครุ. สมคู้'ทดลิงหพันธุไ ว ันอ ังคารท ี่21 มิถุนายน 2526 (ไม่ระบุเลขหน้า)

62



กฎหมายว่าด้วยตัวแทนมาใช้บังคับ ด้งนั้นหน้าที่บางประการที่ตัวแทนพึงมีต่อตัการก็สามๅ7ถ 
นำมาบังคับใช้!ด้กับกรรมการของบริษัท เช่น มาตรา 805 ที่ตัวแทนจะทานิติกรรมอันใดในนาม 
ของตัวการทำกับตัวเองในนามตนเอง หรอในฐานตัวแทนของบุคคลภายนอกไม,ได้ เน้นแต่ได ้
รับความยินยอมจากตัวการ หรือเป็นนิติกรรมเกี่ยวคับการชำระหนี้ แต่การนำกฎหมายตัวแทน 
มาใช้นั้นมีข้อจำกัดดือใช้!ด้เท่าที่ไม,ขัดต่อสภาพความเป็นจริง

กฎหมายเยอ?มัน ในบทกฎหมายบริษัทของเยอรมัน ได้มีการบัญญัติถึงหน้า 
ที่ของกรรมการที่จะต้องปฏิบัติอย่างเคร่งครัด ก็ดือการปฏิบัติหน้าที่ด้วยความระมัดระวัง ตามท่ี 
กล่าวใน section 43 แต่ในเรื่องหน้าที่ของกรรมการที่จะต้องกระทำด้วยความซื่อสัตย์สุจริตนั้น 
ปรากฎว่าไม,มีบทมาตราใดในกฎหมายที่กล่าวถึงไว้เป็นการเฉพาะเลย เพียงแต่มีบทบัญญัติใน 
เรื่องความขัดแย้งในผลประโยชน้ (conflict of interests) ที่กฎหมายได้ห้ามกรรมการกระทำ 
ธุรกรรมใดๆ โดยที่เป็นคู,สัญญานั้งสองปายเอง เว้นแต่มีการบัญญัติให้อำนาจไว้เป็นกรณีพิเศษ 
ซึ่งบทบัญญัตินีน่าจะถือว่าเป็นบทบัญญัติที่เกี่ยวข้องกับความซื่อสัตย์สุจริตที่กรรมการพึงมีต่อ 

1 บริษัท อย่างไรก็ดีเแย้ในกฎหมายจะไม่มีการกล่าวถึงหน้าที่ตามหลักความซื่อสัตย์สุจริต
(fiduciary duties) ที่กรรมการพึงมีไว้โดยตรงก็ดาม แต่ณี๋องจากประ[ทศเยอรมันมีหลักสุจริต 
เพํ่อการใช้บังคับโดยทั่วไป ที่เรียกว่า “Treu und Glauben” โดยหลักสุจริตของเยอรมันมีบัญญัติ 
ไว้ในประมวลกฎหมายแพ่ง มาตรา 242 ว่า “บุคคลผู้เป็นลูกหนี้มีความผูกYในในอันที่จะต้อง 
กระทำการต่างๆโดยสุจริต และใช้ความไตร่ตรองตามสมควร”’ ซึ่งในปิจจุบันวงการวิชา
นิติศาสตร์และศาลในประเทศเยอรมันนิต่างเห็นพ้องต้องกันว่าหลักนี้เป็นหลักกฎหมายทั่วไป 
(General Principle) ควรจะใช้กับกฎหมายเอกชนได้ทุกเรื่อง26 ฉะนั้นจึงเป็นที่เห็นได้ว่าหลัก 
สุจริตด้งกล่าวย่อมเป็นบทมาตรฐานทั่วไปที่ศาลจะนำมาปรับใช้แก,บุคคลผู้เป็นกรรมการบริษัท 
ตามกฎหมายบริษัท โดยเป็นเครื่องวัดควานประพฤติของกรรมการว่าการกระทำของเขาเป็น
ปฏิปิกษัต่อดวาบซื่อสัตย์และความไว้วางใจที่พึงมีต่อบริษัทของตนหรือไม'ได้ด้วยเช่นกันนอก 
เหนือจากการมีบทบัญญัติต่างๆ!ป็นการเฉพาะที่ห้ามมีให้กรรมการกระทำการต่างๆในลักษณะที่ 
ขัดแย้งต่อผลประโยชน์ของบริษัท27

* G e r m a n  C i v i l  C o d e  แ ป ล ค ว า ม เ ป ็น ภ า ษ า ธ ัง ก q ษ ไ ด ้ว ่า

s e c t i o n  2 4 2  " T h e  d e b t o r  i s  b o u n d  t o  e f f e c t  p e r f o r m a n c e  a c c o r d i n g  t o  t h e  

r e q u i r e m e n t s  o f  g o o d  f a i t h ,  g i v i n g  c o n s i d e r a t i o n  t o  c o m m o n  u s a g e  "
26 เรื่องเดียวกัน
27 สมวัย ว ิชญ1In คิฐลกุล, ''หลักความขื่อสัตย์สุจริตของกรรมการบริษัทในกฎหมายไทย,'' หน้า 41
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อีกทังในปี คศ. 1980 อีการบัญญัติบทมาตราเพิ่มขึ้นในกฎหมายบริษัท โดย 
มาตราที่บัญญัติเพิ่มขีน คือ มาตรา 85* ** ซึ่งเป็นเริ่องการกระทำผิดทางอาญา กรณีที่กรรมการได' 
เปิดเผยความลับทางการอ้าหรือธุรกิขของบริษัท มาตรา 43a’* ที่ห้ามมิให้กรรมการอ้เงินจาก 
บริษัท โดยต้องดำรงไว้ซึ่งเงินทุนของบริษัท และชี้ให้เห็นว่าเงินอ้ใดที่มีจะต้องไต้รับการชำระ 
คืนโดยเร็ว28

?]วิจัยอีความเห็นว่าบทมาตราทั้งสองถือเป็นหน้าที่โดยสุจริตของกรรมการใน 
ทางนัยน่ัน!อง แห้กฎหมายจะมิไต้บัญญัติหน้าที่โดยสุจริตของกรรมการไว้โดยตรง แต่เนื้อหา 
ของบทมาตราในกฎหมายบริษัทดังกล่าวก็อีการกล่าวถึงหน้าที่นื้ในทางอ้อม

* G m b H  A c t  1 9 8 0  แ ป ล ค ว า ม เ ป ิน ก า ษ า อ ้- ' ง ก ฦ ไ f  ไ ด ้ว ่า

s e c t i o n  8 5  B r e a c h  o f  D u t y  t o  P r e s e r v e  S e c r e c y

(  1 )  A n y  p e r s o n  w h o ,  w i t h o u t  a u t h o r i t y ,  d i s c l o s e s  a  s e c r e t  o f  t h e  c o m p a n y ,  a n d  in  

p a r t i c u l a r  a  t r a d e  o r  b u s i n e s s  s e c r e t ,  w h i c h  b e c a m e  k n o w n  t o  h i m  i n  h i s  c a p a c i t y  o f  d i r e c t o r ,  

m e m b e r  o f  t h e  s u p e r v i s o r y  b o a r d ,  o r  l i q u i d a t o r ,  i s  l i a b l e  t o  i m p r i s o n m e n t  f o r  a  t e r m  n o t  

e x c e e d i n g  o n e  y e a r  o r  t o  a  f i n e .

( 2 )  W h e r e  a n y  s u c h  p e r s o n  a c t s  f o r  r e w a r d ,  o r  i n  o r d e r  t o  b e n e f i t  h i m d e l f  o r  

a n o t h e r  p e r s o n ,  o r  t o  h a r m  a n o t h e r  p e r s o n ,  h e  i s  l i a b l e  t o  i m p r i s o n m e n t  f o r  a  t e r m  n o t  

e x c e e d i n g  t w o  y e a r  o r  t o  a f i n e .  A n y  s u c h  p e r s o n  w h o ,  w i t h o u t  a u t h o r i t y ,  m a k e s  u s e  o f  a s e c r e t  

o f  t h e  k i n d  m e n t i o n e d  in  s u b s e c t i o n  ( 1 ) ,  a n d  i n  p a r t i c u l a r  a  t r a d e  o r  b u s i n e s s  s e c r e t ,  w h i c h  

b e c a m e  k n o w n  t o  h i m  in  t h e  c i r c u m s t a n c e s  m e n t i o n e d  i n  s u b s e c t i o n  ( 1 ) ,  i s  s i m i l a r l y  l i a b l e .

( 3 )  A  p r o s e c u t i o n  f o r  t h e  o f f e n c e  m a y  b e  b r o u g h t  o n l y  o n  t h e  a p p l i c a t i o n  o f  t h e  

c o m p a n y .  W h e r e  t h e  o f f e n c e  w a s  c o m m i t t e d  b y  a  d i r e c t o r  o r  a  l i q u i d a t o r  t h e  s u p e r v i s o r y  b o a r d  

o r ,  w h e r e  t h e r e  i s  n o  s u c h  b o a r d ,  s p a c i a l  r e p r e s e n t a t i v e s  a p p o i n t e d  b y  t h e  m e m b e r s ,  a r e  

e n t i t l e d  t o  m a k e  t h e  a p p l i c a t i o n .  W h e r e  t h e  o f f e n c e  w a s  c o o m m i t t e d  b y  a  m e m b e r  o f  

s u p e r v i s o r y  b o a r d ,  t h e  d i r e c t o r s  o r  t h e  l i q u i d a t o r s  a r e  e n t i t l e d  t o  m a k e  t h e  a p p l i c a t i o n .

** G m b H  A c t  1 9 8 0  แ ป ล ค ว า ม เ ป ็น ภ า ษ า อ ัง ก ฤ ษ น ' ว ่า

S e c t i o n  4 3 a .  L o a n s  t o  D i r e c t o r s

“  N o  l o a n  m a y  b e  m a d e  o u t  o f  t h e  a s s e t s  o f  t h e  c o m p a n y  w h i c h  a r e  r e q u i r e d  

f o r  t h e  m a i n t e n a n c e  o f  t h e  s h a r e  c a p i t a l  t o  a n y  d i r e c t o r ,  o t h e r  l e g a l  r e p r e s e n t a t i v e ,  P r o k u r i s t  o r  

H a n d l u n g s b e v o l l m a c h t i g t e r  w i t h  g e n e r a l  a u t h o n t y  i n  r e s p e c t  o f  b u s i n e s s  o p e r a t i o n s .  A  l o a n  

m a d e  i n  c o n t r a v e n t i o n  o f  s e n t e n c e  1 m u s t  b e  r e p a i d  f o r t h w i t h ,  n o t w i t h s t a n d i n g  a n y  a g r e e m e n t  

t o  t h e  c o n t r a r y .  "
28 M.c.Oliver, The Private Company in Germany (Deventure : Kluwer La"/ and Taxation Publisher, 

-1986), p.10.
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กฎหมายอังกฤษ หน้าที่ตามหลักความซื่อสัตย์สุจริต(Fiduciary อนน่0ร)ของ
กรรมการนั้นเป็นแนวคิดที่พัฒนามาจากหน้าที่ซึ่งผู้อยู่ในฐานะทรัสตี (Trustee) พึงมีต่อกรับ 
ประโยชน์ (Benifîciary) การจะพิจารณาถึงความเป็นมาของหอักความชิ่อสัตย์สุจริตของ
กรรมการบริษ ัทได้โดยแห้จริงย่อมต้องพิจารณาถึงสกาพความเป็นมาแท่งหลักความซื่อส ัตย  ์
สุจริตของผู้เป็นทรัสตีที่พึงมีตอผู้รับประโยชน์เป็นสำคัญเสียก่อนในเบื้องแรก29 อย่างไรก็ตาม 
การนำหลักความซื่อสัตย์สุจริตที่ฑรัสตีพ ึงมีต่อผู้ร ับประโยชน์มาใช้บังคับแก่กรรมการบริษ ัท 
ตามกฎหมายบริษัทในประเทศอังกฤษนั้นเป็นการนำมาใช้ในลักษณะเทียบเคียง แต่หน้าที่ของ 
กรรมการมิได้เข็มงวดเท่ากับหน้าที่ของทรัสตี หน้าที่ของทรัสตีคับของกรรมการแตกต่างคันคือ 
หน้าที่ของทรัสตีคือการสงวนและรักษาทรัพย์สินเบื้อประโยชน์ของผู้รับประโยชน์ โดยต้องใช  ้
ความระมัดระวังอย่างยิ่งและให้เกิดความเสี่ยงน้อยที่สุด ในทางกลับคันหน้าที่ของกรรมการคือ 
การตัดสินใจหรือจัดการธุรกิจของบริษัท และจัดการคับความเสี่ยงที่มีเท่าที่ได้รับการอนุมัติโดย 
คณะกรรมการหรือที่ประชุมผู้ถือท้น30 ซึ่งกฎหมายจะถือว่ากรรมการเป็นเสมือนทรัสตีเฉพาะ
กรณีต่อไปนั้ คือ

(ก) กรณีบรรดาเงินและทรัพย์สินของบริษัท หมายถึงว่าโดยที่กรรมการ
เป็นผู้ควบคุมกิจการของบริษัทและดูแลทรัพย์สินของบริษัท กรรมการจึงต้องใช้ทรัพย์สินเพียง 
เบื้อประโยชน์ของบริษัทเป็นสำคัญ เหตุนั้ทากกรรมการนำทรัพย์สินของบริษัทไปใช้ในทางที่ม  ิ
ชอบแล้ว ย่อมถือว่ากรรมการได้ฝ่าแนต่อหน้าที่ที่ได้รับมอบหมายความไว้วางใจ (Breach of 
Trust)31 ผู้พิพากษา Rorailly MR. ได้กล่าวไว้ในคำพิพากษาคดี York and North Midland Ry. V. 
Hudson (1853) 16 Beav 485 ว่า

“กรรมการบริษัท เป็นผู้ที่ได้รับความไว้วางใจให้จัดกิจการงานของบริษัท เบ้ือ 
ประโยชน์'ของผู้ถึอหุ้นทั้งหลาย กรรมการจึงต้องปฏิบัติหน้าที่ให้เป็นไปอย่างเต็มความสามารถ 
ฉะมันมติของที่ประชุมผู้ถือหุ้นที่ว่าบรรดาท้นหรือประเภทแท่งทรัพย์สินอื๋นใดก็ตามของบริษัท 
จะถูกจำหน่ายจ่ายโอนโดยกรรมการบริษัท จึงย่อมเป็นมติที่จำหน่ายโดยทรัสต์ใเรือในอีกแง,
หนึ่งคือ กรรมการได้รับความไว้วางใจให้จัดการจำหน่ายทรัพย์สินนั้นๆภายในขอบหน้าที่และ 
ก่อให้เกิดผลประโยชน์ที่เหมาะสมที่สุดแก่ผู้รับประโยชน์ของกรรมการเหล่ามัน”32

25 ลมชัย วิฃญไพคิฐลกล, "หลักความขื่อสัตย์ลุจริตของกรรมการบริษัทในกฏหมายไทย," หน้า า3
30 Andrew Clarke, Practical Guide Business Entities (London : Sweet & Maxwell, 1996), p. 144.
31 สมชัย วิฃญไพคิ?สกล, "หลักความขื่อสัตย์ลุจริตของกรรมการบริษัทในกฏหมายไทย." หน้า 20-21
32 M.Clive Schmitthoff, Palmer's Company Law, p.836.
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(ข) บรรดาอำนาจทั้งหลายที่บริษัทได้มอบหมายให้'!วัแก่กรรมการบริษัท
หมายความว่ากรรมการดองใช้อำนาจที่ได'รับมอบหมายจากบริษัทโดยสุจริต (bona fide) เพอแล 
ประโยชน์ของบริษัท กล่าวคือ อำนาจหน้าที่ต่างๆตามกฎหมายซึ่งตนได้รับมอบหมายจากบริษัท 
กรรมการจะต้องใช้ด้วยความซอสัตย์สุจริต ทั้งนี้เพื๋อประโยชน์ของผู้ถือทุ้นทั้งปวงมิใช่[พํ่อ
ประโยชน์ของกรรมการ33 เช่นกรรมการต้องไม่ใช้อำนาจเข้าทำสัญญากับบริษัทเพื๋อประโยชน์ 
ตนเอง

และโดยที Company Act 1985 section 309(2) บัญญัติว่า “Accordingly, the 
duty imposed by this section on the directors is owed by them to the company (and the 
company alone) and is enforceable in the same way as any other fiduciary duty owed to a 
company by its director”

จึงกล่าวได้ว่าบทบัญญัติข้างด้นเป็นการกำหนดให้กรรมการมีหน้าที่ตามหลัก 
แห่งความซึ่อสัตย์สุจริตต่อบริษัทนั่นเอง หน้าที่นี้คือ34

(1) หน้าท ี่ท ี่จะต้องใช้อำนาจเพ ื๋อว ัตถุประสงค์ดามที่ร ับมอบหมายและด้วย 
ความสุจริตเพื่อประโยชน์ทั้งมวลของบริษัท (to exercise their powers for 
the purpose for which they were conferred and bona fide for the benefit 
of the company)

(2) หน้าที่ที่จะต้องไม,ทำให้ตน!องมีผลประโยชน์ส่วนตัวขัดแย้งกับหน้าที่ที่ม  ี
ต่อบริษัท กล่าวคือต้องไม่ขัดแย้งกับผลประโยชน์ของบริษัท (not put 
themselves in position in which their duties to the company and their 
personal interests may conflict)

ซึ่งหน้าที่ตามหลักควานซึ่อสัตย์สุจริตนี้ แยกย่อยปรากฎให้เห็นในเรื่องต่างๆ 
อีกหลายกรณี เช่น กรรมการต้องไม่ได้ผลประโยชน์ในทางลับ (secret profit) จากการทีเขาเป็น 
กรรมการ (Boston Deep Sea Fishing Co. v.Ansell (1888) 39 Ch.D.339 (C.A)) หรือหน้าที่ที่จะ 
ต้องเปิดเผยข้อเท็จจริงหากมีการทำสัญญาใดๆกับบริษัทตาม section 317 หรือหน้าทีทีจะต้องไม่

13 Geoffrey Morse, Charlesworth&Cain Company Law. 12:" edition (London : Steven&Sons, 
1983), p.367.

34 Geoffrey Morse, Charlesworth & Morse Company Law, p.399.
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แข่ง,ขันทางการค้ากับบริษัท35 นอกเหนือจากนี้ยังมีหน้าที่บางประการที่คงอยู่ภายใบขอบเขต
เนี้อหาของหน้าที่ดังกล่าว เป็นดันว่า หน้าทีของกรรมการจะดัองกระทำการต่างๆใน้กับคอด 
คกัองต่อวัตถุประสงค์หรือเจตนารมย์ที่เหมาะสมแก’บริษัท (proper purpose) หมายความว่า 
กรรมการต้องไม่ใช้อำนาจที่มีอยู่ไปในทางที่มิชอบมิควร (abuse of powers)

กโ)หมายสหรัฐอฌริกา โดยความเป็นจริงแล้ว หลักความชื่อสัตย์สุจริตของ
กรรมการบริษัท (fiduciary duties) ที่ใช้บังคับในสหรัฐอเมริกามิไดัมีความแตกต่างจากหลักที่ใช้ 
บังคับในอังกฤษ แต่อย่างไรก็ตามหลักความชื่อสัตย์สุจริตในสหรัฐอเมริกาประกอบด้วยหน้าที่ 
ของกรรมการที่จะต้องปฏิบัติกิจการให้แก'บริษัทและใช้อำนาจที่ได้รับมอบหมายเพื่อกระทำการ 
ต่างๆโดยสุจริต (bona fide หรือ good faith) ทั้งจะต้องปฏิบัติหน้าที่เพื่อบริษัทด้วยความเที่ยง 
ธรรม (fair dealing) หน้าที่ตานหลักความชื่อสัตย์สุจริตนี้ยังขยายความไปถึงกรณีเหล่านี้ คือ การ 
ไม่แข่งขันทางการค้ากับบริษัท, การไม,แสวงหาประโยชน์จากบริษัท, การไม,ก่อให้เกิดความขัด 
แย้งขนในระหว่างผลประโยชน์ส่วนตัวของกรรมการและผลประโยชน์ของบริษัท (conflict of 
interests)เป็นต้น36 โดยแนวทางของสหรัฐอเมริกานั้นถือว่าหน้าที่ที่กล่าวเป็นหน้าที่ที่กรรมการ 
จะต้องจงรักภักดีต่อบริษัท (Duty of Undivided Loyalty) เป็นสำคัญ ท่านผู้พิพากษา Shientag 
ได้กล่าว ใว ัในคำพิพากษาคดี Litwin (RoseMarin) V .  Allen, 25 N.Y.S2d 667,677-678
(Sup,Ctl940) เกี่ยวด้วยลักษณะของหน้าที่ดังกล่าวไว้ว่า37

“เป็นความชื่อสัตย์ที่พึงมีต่อบริษัท และเป็นความจงรักภักดีที่จะต้องกระทำไป 
โดยไม่จำต้องพิจารณาเป็นอิ่น นอกจากเพื่อผลประโยชน์ของบริษัท ความมีผลประโยชน์ใดก ็
ตามที่เป็นปฏิปิกษ์ของกรรมการบริษัท จำต้องได้รับการพิจารณาอย่างละเอียดและเข้มงวด ไม ่
สามารถผ่อนปรนได้ กล่าวคือ กรรมการย่อมไม่อาจแสวงหาผลประโยชน์ใดๆ โดยอาศัยทรัพย ์
สินของบริษัทและเป็นปฏิปิกษ์ต่อผลประโยชน์ของบริษัทมาเป็นการส่วนตัวของตน!อง ซ่ึงตาม 
ความยุติธรรมและท!มาะสมแล้ว ย่อมเป็นสิทธิของบริษัท ทังกรรมการจำต้องตัดสินใจด้วย 
ควานเป็นอิสระของตนเอง ตลอดจนในการปฏิบัติหน้าที่กรรมการก็ต้องกระทำด้วยความชือ
สัตย์สุจริต”

อย่างไรก็ตาม แม้จะมีการใช้หลักความชื่อสัตย์สุจริตของกรรมการบริษัท เพึอ 
วินิจลัยคดีทั้งปวงที่ศาลสา!รัฐอเมริกาต้องพิจารณาก็ตาม แต่ไม,ใคร่ปรากฎว่าแต่ละมลรัฐจะมีบท

35 Ibid, pp.403-409.
36 Harry G. Henn, Law of Corporation, p.459.
37 ลมขัย วิวญ'ไพคิจลกุล, '•หลักความขี่อสัตย์ลจริตของกรรมการบริษัทในกฎหมายไทย." หน้า 32
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บัญญัติของกฎหมายใดท่ีกำหนดไว้โดยชัดแจ้งว่า กรรมการอยู่ในฐานะเป็นผู้ที่จะต้องซื่อสัตย์
สุจริตต่อบริษัท หรือกรรบการมีความผูกพันตาบหลักดังกล่าว เช่น ตาบประบวถกฎหมายบริษัท 
ของมลรัฐเดลานวร (Delaware Corporation Code) มีใดันำหลักดังกล่าวมาบัญญัติไว้แต่อย่างใด 
หากคงแยกข้อกำหนดความรับผิดของกรรมการไว้เป็นเฉพาะกรณีๆไปเท่าใfน แต่บางมลรัฐก็มี 
การบัญญัติหน้าท่ีของกรรมการท่ีจะต้องซ่ือสัตย์สุจริตต่อบริษัทไว้อย่างชัดแจ้งในกฎพมาย เช่น 
มลรัฐเพนชิลวา(นีย กำหนดว่ากรรมการบริษัทอยู่ในฐานะความผูกพันท่ีจะต้องซ่ือสัตย์สุจริตต่อ 
บริษัท (Fiduciary Relationship) อย่างไรก็ตามการมีบทบัญญัติใช้บังคับเฉพาะเช่นนี้คงเพียงช่วย 
ให้สาธารณชนโดยทั่วไปสามารถทราบถึงหน้าที่ความผูกพันตามกฎหมายของกรรมการที่พึงม ี
ต่อบริษัทไต้ชัดเจนข้ึน และช่วยให้แนวทางในการพิจารณาของศาลเกี่ยวด้วยปัญหาหน้าที่และ 
ความรับผิดของกรรมการมีหลักเกณฑ์ท่ีชัดเจนกว่าเดิม สำหรับมลรัฐต่างๆที่ไม,มีการบัญญัติ
หน้าท่ีตามหลักความซ่ือสัตย์สุจริตไว้ชัดแจ้ง ศาลก็จะนำหลักความซ่ือสัตย์สุจริตมาใช้บังคับ
เพียงเท่าที่จำเป็นโดยเฉพาะปัญหากรณีที่กรรมการมีผลประโยชน์ไต้เสียขัดแย้งต่อผลประโยชน์ 
ของบริษัท (Conflict of Interests)38

กฎหมายลิงค์'โปร์ โดยหลักของกฎหมายที่ให้อำนาจกรรมการในการจัดการ
บริษัทนั้น กรรมการต้องดำเนินการโดยสุจริตเป็นไปเทั่อผลประโยชน์ของบริษัท สิ่งที่ถึอเป็นผล 
ประโยชน์ของบริษัทจะต้องถูกพิจารณาโดยกรรมการมิใช่โดยศาล ในอีกต้านหนึ่ง หน้าที่สุจริต 
จะต้องไม่ถูกใช้!ทั่อวัตถุประสงค์ที่ไม่ถูกต้อง แม้ว่ากรรมการจะมีเจตนากระทำเพื่อที่จะให้บรรลุ 
วัตถุประสงค์ซึ่งเป็นผลประโยชน์ของบริษัท เช่นอำนาจของกรรมการที่จะออกหุ้นเมื๋อบริษัท
ต้องการเงินทุน เป็นอำนาจที่กรรมการสามารถกระทำไต้ แต่หากกรรมการออกหุ้นเพื่อให้มีการ 
ครอบงำกิจการ และคงไว้ซึ่งการควบคุมบริษัท การใช้อำนาจนี้เป็นการไม่ถูกต้อง39

โดยบทมาตรา 157(1)’ ไต้บัญญัติหน้าที่ที่กรรมการต้องปฏิบัติด้วยความซื่อ 
สัตย์ต่อบริษัท ทั้งนี้คำว่า act honestly ถูกนิยามโดยหลักแห่งคดีให้มีดวามหมายว่ากรรมการต้อง 
ดำเนินงานในหน้าที่ด้วยความซื่อสัตย์สุจริต (perform fiduciary duties) และต้องกระทำโดย

35 เรื่องเดียวกัน, หน้า 32-33
39 Philip N.Pilai, Company Lav/ and Securities Regulation in Singapore (Singapore : Butteiworih, 

1987), p.78.
* S i n g a p o r e  C o m p a n y  A c t  1 9 8 5

s e c t i o n  1 5 7 ( 1 )  ’ A  d i r e c t o r  s h a l l  a t  a l l  t i m e s  a c t  h o n e s t l y  a n d  u s e  r e a s o n a b l e  d i l i g e n c e  

i n  t h e  d i s c h a r g e  o f  t h e  d u t i e s  o f  h i s  o f f i c e "
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สุจริตเพอประโยชนของบริษัท (น) act bona fide in the interests of the company) ซึงกรรมการ 
พึงต้องมีต่อบริษัท4"

หน้าที่โดยสุจริตของกรรมการเหมือนกับผู้ลูแลประโยชน์ของบริษัท (Trustee) 
มีหลักอยู่ 2 ประการ41 คือ

1. ผลประโยชน์ส่วนตนกับผลประโยชน์ของบริษัทจะต้องไม่ขัดนย้งกัน
(Conflict of Interest) เสื่อที่จะไต้แน่ใจว่ากรรมการไต้พยายามปฏิบัติหน้าที่อย่างเต็มความ 
สามารถในทุกกรณี และการตัดสินใจในนามของบริษัท จะไม่ถูกทำให้เสื่อมเสียไปเสื่อ
ประโยชน์ของตนเอง เสื่อไหร่ก็ตามที่ผลประโยชน์ส่วนตัวของกรรมการขัดแย้งกับผล
ประโยชน์ของบริษัท กรรมการมีหน้าที่ที่จะต้องเปิดเผยข้อเท็จจริงเหล่านั้นให้ผู้ถือหุ้นทราบ

2. กรรมการต้องไม่ใช้ตำแหน่งหน้าที่ของตนเป็นการแสวงทาประโยชน์
โดยปราศจากความยินยอมของบริษัท เช่นกรรมการต้องไม่ใช้ทรัพย์สินของบริษัท!สื่อ
ประโยชน์ของตน หรือต้องไม่ใช้ข้อมูลที่ทราบมาจากการที่ตนมีตำแหน่งหน้าที่เป็นกรรมการ 
เสื่อแสวงหาประโยชน์แก่ตน

นอกจากนี้ในกฎหมายบริษัทของสิงคโปร์ ยังมีบทบัญญัติถึงหน้าที่ของ
กรรมการในหลายๆเรื่องที่ถือว่าเป็นหน้าที่ตามหลักความซึ่อสัตย์สุจริต อาทิเช่น มาตรา 156’ 
กำหนดให้กรรมการต้องแจ้งแก,คณะกรรมการถึงผลประโยชน์ที่เป็นนัยสำคัญซึ่งตนไต้รับใน

“° Andrew Hicks & Walter Wcon, The Companies Act of Sinaaoore An Annotation (Singapore : 
Butterworths, 1989), p.314.
Philip N.Pilai, Company Law and Securities Regulation in Singapore, p.83.

* S i n g a p o r e  C o m p a n y  A c t  1 9 S 5

s e c t i o n  1 5 6  ( 1 )  “ S u b j e c t  t o  t h i s  s e c t i o n ,  e v e r y  d i r e c t o r  o f  a  c o m p a n y  w h o  i s  i n  a n y  

w a y ,  w h e t h e r  d i r e c t l y  o r  i n d i r e c t l y ,  i n t e r e s t e d  i n  c o n t r a c t  o r  p r o p o s e d  c o n t r a c t  w i t h  t h e  c o m p a n y  

s h a l l  a s  s o o n  a s  p r a c t i c a b l e  a f t e r  t h e  r e l e v a n t  f a c t s  h a v e  c o m e  t o  h i s  k n o w l e d g e  d e c l a r e  t h e  

n a t u r e  o f  h i s  i n t e r e s t  a t  a  m e e t i n g  o f  t h e  d i r e c t o r s  o f  t h e  c o m p a n y

( 5 )  E v e r y  d i r e c t o r  o f  a  c o m p a n y  w h o  h o l d s  a n y  o f f i c e  o r  p o s s e s  a n y  

p r o p e r t y  w h e r e b y  w h e t h e r  d i r e c t l y  o r  i n d i r e c t l y  d u y i e s  o r  i n t e r e s t s  m i g h t  b e  c r e a t e d  i n  c o n f l i c t  

w i t h  h i s  d u t i e s  o r  i n t e r e s t s  a s  d i r e c t o r  s h a l l  d e c l a r e  a t  a  m e e t i n g  o f  t h e  d i r e c t o r s  o f  t h e  

c o m p a n y  t h e  f a c t  a n d  t h e  n a t u r e ,  c h a r a c t e r  a n d  e x t e n t  o f  t h e  c o n f l i c t . "
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กรณีที่ตนได้เข้าทำสัญญากับบริษัท หรือมีผลประโยชน์ขัดแย้งกับบริษัท มาตรา 165’ ก้านบด 
ให้กรรมการต้อง!ปิดเผยการถือทุ'นของตนให้บริษัททราบ

3.3 หลักเสียงข้างมาก (Majotiry Rule)"

ในการประชุมจะประกอบไปด้วยกลุ่มบุคคลสองฝ่าย คือฝ่ายข้างมาก (majority) 
และฝ่ายข้างน้อย (minority) ซึ่งเจตนารมย์ของคนส่วนใหญ่หรือคนหมู่มากของที่ประชุมจะได้ 
รับการยึดถือ การควบคุมโดยหลักเสียงข้างมากนี้ถือเป็นหลักการทางประชาธิปไตย43 ที่ใช้กัน 
โดยทั่วไปเทั่อตัดสินปัญหาในกรณีที่ม ีคนเป็นจำนวนมากต้องออกเสียงหรือตัดสินใจใน!รื่อง 
ใดๆก็ตามร่วมกัน หลักนี้ถือเป็นการเปิดโอกาสให้บุคคลทุกคนได้มีสิทธิอย่าง(ท่าเทียมกันใน
การเข้ามามีส่วนร่วมในการตัดสินใจ ในการบัญญัติกฎหมายและการประชุมตรึกตรอง มักจะ 
ตัดสินประเด็นหรือปัญหาโดยใช้เสียงส่วนใหญ่ของผู้เข้าประชุมและออกเสียงลงคะแนน ท่ี
แสดงออกโดยเสียงข้างมากแบบธรรมดาซึ่งหมายความว่าญ ัตติจะบรรลุไต้โดยความจริงที่ว ่า

S i n g a p o r e  C o m p a n t  A c t  1 9 8 5

s e c t i o n  1 6 5  ( 1 )  ‘  A  d i r e c t o r  o f  a  c o m p a n y  s h a l l  g i v e  n o t i c e  i n  w n t i n g  t o  t h e  c o m p a n y  -

( a )  o f  s u c h  p a r t i c u l a r s  r e l a t i n g  t o  s h a r e s ,  d e b e n t u r e s ,  p a r t i c i p a t o r y  

i n t e r e s t s ,  r i g h t s ,  o p t i o n s  a n d  c o n t r a c t s  a s  a r e  n e c e s s a r y  f o r  t h e  

p u r p o s e s  o f  c o m p l i a n c e  b y  t h e  f i r s t - m e n t i o n e d  c o m p a n y  w i t h  

s e c t i o n  1 6 4 ;

( b )  o f  p a r t i c u l a r s  o f  a n y  c h a n g e  in  r e s p e c t  o f  t h e  p a r t i c u l a r s  r e f e r r e d  

t o  i n  p a r a g r a p h  ( a )  o f  w h i c h  n o t i c e  h a s  b e e n  g i v e n  t o  t h e  

c o m p a n y  i n c l u d i n g  t h e  c o n s i d e r a t i o n ,  i f  a n y ,  r e c e i v e d  as a r e s u l t  

o f  t h e  e v e n t  g i v i n g  r i s e  t o  t h e  c h a n g e ;

** “ T h e  f u n d a m e n t a l  p r i n c i p l e  o f  e v e r y  a s s o c i a t i o n  f o r  t h e  p u r p o s e  o f  s e l f - g o v e r n m e n t  i s ,  t h a t  

n o  o n e  s h a l l  b e  b o u n d  e x c e p t  w i t h  h i s  o w n  c o n s e n t ,  e x p r e s s e d  b y  h i m s e l f  o r  h i s  

r e p r e s e n t a t i v e s ;  b u t  a c t u a l  a s s e n t  i s  i m m a t e r i a l - t h e  a s s e n t  o f  t h e  m a j o r i t y  b e i n g  t h e  a s s e n t  

o f  a l l ;  a n d  t h i s  i s  n o t  o n l y  c o n s t r u c t i v e l y  b u t  a c c t u a l  true; f o r  t h a t  t h e  w i l l  o f  t h e  m a j o r i t y  s h a l l ,  

i n  a l l  c a s e s ,  b e  t a k e n  f o r  t h e  w i l l  o f  t h e  w h o l e ,  i s  a n  i m p l i e d  b u t  e s s e n t i a l  s t i p u l a t i o n  i n  e v e r y  

c o m p a c t  o f  t h e  s o r t ;  s o  t h a t  t h e  i n d i v i d u a l  w h o  b e c o m e s  a  m e m b e r  a s s e n t s  b e f o r e h a n d  t o  a l l  

m e a s u r e s  t h a t  s h a l l  b e  s a n c t i o n e d  b y  m a j o r i t y  o f  t h e  v o i c e s "  ( G e o r g e  ร . H i l l ,  M a n a g i n g

C o r p o r a t e  M e e t i n g s ,  ( L o n d o n :  R o n a l d  1 9 7 7 )  p . 3 4 2 )

43 George ร .Hill, Managing Corporate Meetings A Legal and Procedual Guide (London : Ronald. 
1977), p.342.
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ต้องการออกเสียงลงคะแนนที่เห็นชอบ}ทกกว่าที่คัดคาน ซึ่งจะแตกต่างจากการใช!สียงขาง]ทก 
แบบพิเสบที่จะต้องพิจารพาสีงขนาดหรือจำนวนของ!สียงข้างบากเป็นส่วนสำคัญ44

ในการพิจารพาตัดสินปิญหาเรื่องใดๆที่ต้องอาศัยหลักเสียงข้างมากเป็น!ก{นฑ์คัด 
สิน เท่ากับเป็นการใช้คะแนนเสียงเกินกึ่งหนึ่งนั้น ทำให้ทุกคนสามารถเป็นฝ่ายข้างมาก!องไต้ 
การตัดสินเช่นนั้จะทำให้เกิดการแบ่งเป็นสองจำพวก พวกที่เป็นฝ่ายข้างมากกับพวกที่เป็นฝ่าย
ข้างน้อย ปิญหาที่เกิดขึ้นจากการใช้หลักตังกล่าวจึงมีอยู่มากเพราะการใช้เสียงส่วนใหญ่ก็อๅจ
กระทบต่อเสียงส่วนน้อย เนึ่องจากเป็นการปฏิเสธที่จะยอมรับพิงเสียงส่วนน้อยโดยปริยาย ขณะ 
เดียวกันการที่ต้องยอมรับความคิดหรือยอมรับในสิ่งที่เสียงส่วนใหญ่เสนอมานั้นอาจจะมีกรณีที ่
ไม่เป็นธรรมต่อเสียงส่วนน้อย

ในวิถีทางการจัดการบริษัทก็เช่นคัน เนึ่องจากบริษัทประกอบด้วยผู้ถือหุ้นหลายๆ 
คนรวมกัน การตัดสินปิญหาใดๆโดยผู้ถือหุ้นทั้งหมด ย่อมเป็นการยากที่จะไต้รับมติเอกลันท ตัง 
นั้นเพื่อให้การดำเนินงานของบริษัทเป็นไปอย่างราบรื่นจึงต้องมีวิธีการที่ทำให้ทุกคนยอมรับ ซ่ึง 

‘ ว ิธ ีการที่ดีที่สุดก็คือการใช้หลักเสียงข้างมาก อันเป็นทฤษฏิการจัดการบริษัทซึ่งในหลายๆ
ประเทสยอมรับหลักนี้ โดยหลักดังกล่าวยอมรับว่าเจตนารมณ์ของบริษัทสามารถแสดงออกโดย 
ผู้ถือหุ้นทั้งหมดหรือผู้ถือหุ้นส่วนใหญ่ไต้ และการกระทำของคนส่วนใหญ่ถือเป็นการกระทำ
ของคนทั้งหมด จะเห็นไต้ในคดี Grmdley V .  Barker (1798) ม ีคำตัดสินว่า ถ้าอำนาจของ 
สาธารพชนถูกแสดงต่อประชาชนจำนวนหนึ่ง ซึ่งบุคคลทั้งหมดนั้นมีจุดประสงค์ในทางเดียว
กัน การกระทำของคนส่วนใหญ่จะผูกพันคนส่วนน้อย45 จึงกล่าวไต้ว่ามติของเสียงข้างมากจะ 
ผูกพันผู้ถือหุ้นข้างน้อยและบริษัท เว้นแต่ปรากฎในตราสารของบริษัท อันได้แก่ข้อบังคับจะ 
กำหนดไว้เป็นอย่างอึ๋น

โดยที่ผู้ถือหุ้นทุกคนต้องยอมรับมติที่ไต้มาจากเสียงข้างมากซึ่งเป็นหลักการของ 
ระบบประชาธิปไตยที่เสียงส่วนมากย่อมชนะเสียงส่วนน้อย อันเป็นกฎทั่วไปของการประชุมว่า 
เจตนารมณ์ของฝ่ายข้างมากจะไต้รับการยึดถือปฏิบัติ แม้ว่าผู้ถือหุ้นบางคนจะไม่ไต้เห็นด้วยกับ 
มติตังกล่าวก็ตาม หากมองอีกต้านอาจถือว่าเป็นเผด็จการโดยเสียงข้างนากก็เป็นไต้ อย่างไรก็ดี 
การยอมรับหลักนี้ก็ใช่ว่าจะยอมให้ผู้ถือหุ้นฝ่ายข้างมากใช้สิทธิของเสียงส่วนใหญ่ทำให้ผู้ถือหุ้น 
ข้างน้อยเสียประโยชน์หรือเป็นการใช ้ส ิทธิโดยไม,ยุติธรรมต่อผู้ถือหุ้นฝ่ายข้างน้อย

I.Sherman, Shackleton on the Law and Practice of Meetings. 7m edition (London :
Sweet & Maxwell, 1983), p.7 .ๆ

4S Ibid, p. 71-72.
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ในบริษ ัท!อกชนเมื่อท ี่ประชุมผู้ถ ือห ุ้นทำการประชุมพิจารณา).รื่องต่างๆตาบที ่
กำหนดไว้ในร ะฒียบวาระ ในหลายๆเรื่องก็คงต้องมีการลงคะแนนเสียงเพื่อให้เป็'นมติที่ประๆญ 
ตังมันมติของที่ประชุมผู้ถ ือหุ้นถือว่าเป็นสิ่งที่สำคัญเพราะเป็นการตัดสิน«บอ,พู้ถ ือหุ้นทั้ง1)วง 
ของบริษัทว่าจะให้ดำเนินกิจการหรือจัดการในเรื่องนั้นๆอย่างไร การตัดสินมติอันไต้เสนอเพื่อ 
ให้ที่ประชุมลงคะแนนนั้น ผู้ถือหุ้นแต่ละคนมีคะแนนเสียงต่างกันตามวิธีการสงมติ''6 ดๅม
กฎหมายไทยไต้กำหนดวิธีการลงมติไว้ 2 วิธีด้วยกันคือ 1)วิธีการชุมือ (show of hands) วิธีนี้ให้ 
นับตามจำนวนผู้ถือหุ้นที่!ข้ามาประชุมหรือผู้รับมอบฉันทะ โดยผู้ถือหุ้นแต่ละคนมีคะแนนเสียง 
คนละหนึ่งคะแนนเท่ากัน ทั้งนี้ไม่คำนึงถึงจำนวนหุ้นที่แต่ละคนมีอยู่ และ 2) วิธีการลงคะแนน 
ลับ (pool) วิธีการนี้ให้นับคะแนนตามจำนวนหุ้นที่ผู้ถือหุ้นมีอยู่ โดยผู้ถือหุ้นแต่ละคนจะม  ี
คะแนนเสียงหนึ่งเสียงต่อหนึ่งหุ้นที่ตนถือ (มาตรา 1182) ซึ่งการลงคะแนนลับนั้นกฎหมาย 
กำหนดให้กระทำไต้ในกรณีที่มีผู้ถือหุ้นอย่างห้อยสองคนร้องขอในที่ประชุม ตามหลักกฎหมาย 
ของ Common Law ก็สนับสนุนที่จะให้มีการตัดสินข้อมติอันเสนอมายังที่ประชุมโดยการ
ลงคะแนนลับเป็นอันมาก โดยทาง Common Law กล่าวตำหนิว่า การชุมือนั้นเป็นวิธีที่หยาบและ 
รวดเร็วเกินไปสำหรับการที่จะทราบความเห็นของที่ประชุม',7 การที่จะต้องตัดสินด้วยวิธีการใด 
นั้นเป็นปิญหาที่สำคัญที่มีผลต่อผู้ถือหุ้นมาก เพราะจะเป็นทางที่ก่อให้เกิดการไต้เปรียบกันไต้

โดยข้อเท็จจริงที่ว่าผู้ถือหุ้นจำนวนมากนอกจากไต้รับผลตอบแทนจากการถือหุ้น 
ในจำนวนท่ีมากแล้ว ยังจะไต้รับความเส่ียงบากกว่าผู้ถือหุ้นจำนวนห้อยกว่า ด้วยเหตุน้ีเมื่อถึง 
ปิญหาสำคัญท่ีจะต้องเอาแห้ชนะกัน หรือประเด็นที่เกี่ยวพันถึงผลประโยชน์แล้ว มักจะมีผู้ถือ 
หุ้นเสนอให้ลงคะแนนลับเสมอ เนึ่อที่ผู้ถือหุ้นจำนวนมากนั้นจะไต้มีสิทธิในการตัดสินใจมาก
กว่า และการใช้วิธีการลงคะแนนวิธีการนี้จะเป็นการเอื้อประโยชน์แก,คนท่ีมีจำนวนหุ้นท่ีผู้ถือ 
หุ้นมาประชุมน้ันมากกว่าอีกม่ายหน่ึง ถึงแม้ม่ายตนจะมีจำนวนคนซ่ึงเป็นผู้ถือหุ้นห้อยกว่า45

ส่วนวิธีการในการยอมรับคะแนนเสียงเพื่อให้มีผลเป็นมติของผู้ถือหุ้นที่มีผลผูก 
มัดบริษัทและผู้ถือหุ้นนั้น ตามปกติมติของที่ประชุมในเรื่องธรรมดาทั้วไปจะใช้เสียงข้างมาก
ของผู้ที่มาประชุม (majority voting) ของผู้ถือหุ้นเป็นเกณฑ์สำคัญ โดยจะเห็นไต้จากบทษัÏบูญัติ 
ของกฎาเมายมาตรา1190วรรค2 เรื่องมติของที่ประชุมจัดทั้งบริษัท ซึ่งบัญญัติไว้ว่านติของที่ 
ประชุมทั้งบริษัทย่อมไม่สมบูรณ์ เว้นแต่ที่ประชุมจะไต้ลงมติโดยเสียงข้างมาก และในมาตรา 
1193 แห่งประมวลกฎหมายแท่งและพาณิชย์ ไต้บัญญัติสนับสนนวิธีการตังกล่าวอีกด้วย ตังจะ 46 47

46 พิเศษ เลต๓ ยร, บริษัท จำทัพ (กรุงเทพมหานคร : ลำนักพิมพ์นิติธรรม, 2536), หน้า 76
47 ทวี เจริญพิทักษ์, คำอธิบายโคยพิสดาร กูฏหมายหุ้นส่วนและบริษัท. หน้า 300 
46 เรื่องเดียวกัน, หน้า 293
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เห็น 1ต้จากข้อความทีว่า ถ้าคะแนนเสียงเท่ากัน จะ!ป็นในการชุมือก็ดี ห?อในการกงคะแนนกับ 
ก็ดี ให้ผู้เป็นประโทนในที่ประชุมมีคะแนน!สีขงอีกหนึ่งคะแนนเป็นเสียงชี้ขาด ซึ่ง!ท่ากับว่ามติ 
ของที่ประชุมต้องมาจากการคะแนนเสียงเกินกึ่งหนึ่ง โดยคะแนนเสียงข้างมากที่จะ!ป็นมติต้0 ง 
เป ็นคะแนน!สียงข้างมากของบรรดาผู้ถ ือหุ้นที่มาประชุมด้วยตน!องหรือโดยผู้ร ับมอบกันทะ 
เว้นแต่กรณีที่ไต้มีการกำหนดไว้เป็นพิเศษในข้อบังคับ หรือเป็นกรณีที่กฎหมายกำหนดไว้ว่า
ต้องเป็นการลงมติพิเศษ จึงอาจกล่าวไต้ว่าในการลงมติที่ประชุมผู้ถือหุ้นกรณีทั่วไปมักจะใช้
หลัก!สียงข้างมากปกติ (simple majority) ซึ่งก็คือจะต้องไต้คะแนนเสียงเกินกว่าห้าสิบ!ปอร ์
เชนต้ของผู้ถือที่นที่เข้าประชุม เว้นแต่กรณีที่กฎหมายหรือข้อบังคับกำหนดให้ใช้เสียงข้างมาก 
เป็นพิ!ศษ (supermajority) ก็ต้องเป็นไปตามนั้น

เนึ่อเป็นดังนั้การลงคะแนนโดยวิธีชุมือดามมาตรา 1182 ไม ่ค ่อยไต้ม ีโอกาสใช้ 
มากนัก เทราะหากลงคะแนนด้วยวิธีชุมือซึ่งผู้ถือทุ้นแต่ละคนมีคะแนนเสียงเท่าคันก็อาจจะไม ่
เป็นธรรมกับผู้ถือหุ้นรายใหญ่นัก เพราะจะต้องมีคะแนนเสียงเท่ากับผู้ถือหุ้นรายอึ่นๆนั้งที่ตนลง 
ทุนบากกว่า''9 ดังนั้นในทางปฏิบัติของบริษัทส่วนใหญ่มักจะกำหนดไว้ในข้อบังคับของบริษัท 
ให ้การลงมติในที่ประชุมผู้ถ ือห ุ้นน ั้นให ้ใช ้ว ิธ ีการลงคะแนนลับอย่างเด ียวหรือกำหนดให้น ับ  
คะแนนเสียงตามจำนวนหุ้น!ท่านั้น เพราะผู้ถือหุ้นจะมีคะแนนเสียงมากน้อยตามจำนวนหุ้นที่ตน 
ถือ ผู้ถือหุ้นที่มีหุ้นจำนวนมากหรือรวมตัวกันจนไต้หุ้นเป็นจำนวนบากก็จะมีคะแนนเสียงมาก 
การกำหนดเช่นนี้ทำให้ผู้ถือหุ้นที่เป็นผู้ถือหุ้นข้างมากในบริษัทสามารถควบค,มการตัดสินใจใน 
เรื่องที่ที่ประชุมพิจารณาวินิจฉัยไต้ ดังนั้นมติของผู้ถือหุ้นที่มาจากเสียงส่วนใหญ่อาจก่อให้เกิด 
ความไม,เป็นธรรมหรือเอารัดเอาเปรียบต่อผู้ถือหุ้นข้างน้อยไต้

1. กา?แต่งดง-ถอดถอนกรรมกา?บริษัท

กรรมการแห้จะมิใช่ตัวแทนของผู้ถือหุ้นก็ตาม แต่ในฐานะที่กรรมการเป็นผู้
ดำเนินงานหรือตัดสินใจในเรื่องต่างๆอันเกี่ยวกับธุรกิจของบริษัท!เทนบริษัทบังมมด การแต่ง 
ตั้ง-ถอดถอนกรรมการบริษัทจึงเป็นเรื่องสำคัญ หากพิจารณาถึงความสัมพันธ์ของกรรมการกับผู้ 
ถือหุ้นทั้งหลายจะเห็นไต้ว่า กรรมการ!ป็นผู้ไต้รับมอบหมายให้ความไว้วางใจและรับอนุญาต 
จากที่ประชุนใหญ่ผู้ถือหุ้นในการทำใ!นัาที่จัดการบริหารงานของบริษัท49 50 รวมบังดูแลรักษา
ตลอดจนสร้างผลประโยชน์ให้กับบริษัทหรือผู้ถือหุ้นบังใ!ลาย การปฏิบัติหน้าทีของกรรมการจึง

49 พิเศษ เสดเสถียร. บริษัท รำกัด. หน้า 76
50 พิเศษ เลตเสถียร และคณะ, จาทบ?'ษัท1จำกัพสุ่บริษัทมหา'ๆ!น. พิมพ์ครงที่ 2 (กรงเทพมหานคร : บริษ้ท 

ไอโอนิค อินเตอร์เทรด ร ี,!!อลเอล จำกัด, 2536), หน้า 79
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มีผลต่อผู้ถือหุ้น นัน!รนเพราะ'ว่าผู้ถือหุ้นจะได'รับประโยชน์นไกน'อยเพียงใดขึนอยู่กับกา7
คำ!นินงานของกรรมการว่าจะทำให้บริษัทได้รับกลกำไรทรือไม่ กล่าวถือเมื่อบริษัทมีผลกำไร ผ้ 
ถือหุ้นก็อาจจะได้รับเงินปีนผล นอกเหนือจากนี้การที่กฎหมายกำหนดให้ผู้ถือหุ้นมีสิทธิควบคุม 
จัดการบริษัทและควบคุมการดำเนินงานของกรรมการอีกชั้นหนึ่ง!ดยก่านทางที่ป7ะชุมผู้ถื0หุ้น 
ก็หาทำให้ผู้ถือหุ้นได้ควบคุมจัดการบริษัทอย่างแท้จริง เพราะผู้ถือหุ้นจะมีโอกาสได้รับทราบ
หรือชักถามเกี่ยวกับการดำเนินกิจการบริษ ัทก็เพ ียงในการประชุมใหญ่ประจำปีเพ ียงครั้งเดียว 
หรือในการประชุมวิสามัญซึ่งอาจมีท้าง51 นอกจากนี้สิทธิอีกประเภทในการควบคุมจัดการ
บริษัท ถือ สิทธิตรวจดูสมุดและเอกสารต่างๆ ของบริษัท ซึ่งเป็นสิทธิที่สำคัญของผู้ถือหุ้นข้าง 
น้อยอีกประการยังมีประเด็นที่ไม,เป็นธรรมต่อผู้ถือหุ้น เนื๋องจากการตรวจดูเอกสารนั้นจำกัด
เฉพาะสมุดและเอกสารตามที่กฎหมายกำหนดไว้ เช่น สมุดทะเบียนผู้ถือหุ้น สมุดรายงานการ 
ประชุมคณะกรรมการ สมุดรายงานการประชุมผู้ถือหุ้น กับมีโอกาสตรวจดูบัญชีงบดุลที่
กรรมการเสนอต่อที่ประชุมผู้ถือหุ้นเท่านั้น ส่วนเอกสารหรือบัญชีอื่นๆของบริษัท ผู้ถือหุ้นไม,มี 
โอกาสได้ตรวจสอบ อีกทั้งไม,มีสิทธิสอบถามการปฏิบัติงานของกรรมการหรือเจ้าหน้าที่ของ
บริษัท หรือแม้ว่าผู้ถือหุ้นจะสามารถสอบถามให้กรรมการชี้แจงหรืออธิบายต่อที่ประชุมผู้ถือหุ้น 
ได้ก็ตาม แต่เมื่อกรรมการแถลงว่าอย่างไรแล้วก็ยากที่จะตรวจสอบความจริงได้ โดยเฉพาะอย่าง 
ยิ่งหากมีกรณีที่กรรมการกระทำผิดก็เป็นการยากที่ผู้ถือหุ้นจะนำเสนอพยานหลักฐาน หรือข้อ
เท็จจริงที่จะพิสูจน์ต่อศาล และโดยที่การจัดการธุรกิจของบริษัทปกติจะอยู่ภายใต้การตัดสินใจ 
ของกรรมการ ซึ่งข้อจำกัดอำนาจของกรรมการจะมีอย่ภายใต้ข้อกำหนดของข้อบังคับบริษัทเท่า 
น้ัน ผู้ถือหุ้นไม'อาจจะแทรกแซงการจัดการธุรกิจของบริษัทที่ดำเนินการอันเป็นปกติธุระได้ มี 
เพียงทางเดียวที่จะทำได้ก็ถือการใช้อำนาจที่ตนมีอย่ตามสิทธิในฐานะที่!ป็นผู้ถือหุ้นดำเนินการ 
แต่งทั้ง-ถอดถอนกรรมการเท่านั้น ดังนั้นการแต่งทั้งบุคคลใดเป็นกรรมการจึงมีความสำคัญต่อผู้ 
ถือหุ้น เพราะการดำเนินงานของบริษัทขึ้นอยู่กับความสามารถและความซึ่อสัตย์ของกรรมการ 
อ ีกท ั้งเป ็นการให ้โอกาสผ ู้ถ ือห ุ้นได ้!สนอตน!องหร ือแต ่งท ั้งบ ุคคลท ี่ตนประสงค ์!ข ้า!บ ี'น  
กรรมการ เพื๋อจะได้ทราบการปฏิบัติงานที่แท้จริงของกรรมการ

แม้ว่าผู้ถือหุ้นจะมีสิทธิ!ท่าเทียมกันในการที่จะเสนอซึ่อบุคคลใดให้เข้ารับการ 
กัดสรร!ป็นกรรมการของบริษัทกไ็ด้ แต่โดยปกติก่อนมีการประชุมผู้ถือหุ้นประจำปี คณะ
กรรมการจะกัด!ลือกบุคคลที่เห็นสมควรเป็นกรรมการ โดยจัดทำรายชื่อ!สนอต่อที่ประชุมใหญ่ 
ให้ผู้ถือหุ้นออกเสียงเลือกทั้ง ล้าดูอย่างผิว!ผิน การที่ผู้ถือหุ้นเลือกทั้งตัวแทนเข้า!ป็นกรรมการ 
เพื่อจัดการดูแลกิจการของบริษัทแทนตน!ช่นนีเป็นการชอบด้วยใ!ลักประชาธิปไตย แต่!มือ

51 จินดา ยิมเรวัต, บทบาทคณะกรรมการผู้,!เระ1ทับด?ายาง1หรือผู้'นำท่ีมีประสิทธิผล (ม.ป.พ..2540), หน้า 51
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พิจารณาตาบความ!ป็นจริงแล้วจะ!ห็นชั ดว,าสิท ธิ ของผู้ลือหุ้นในการเลือกกรร] J การก็คือ ‘'สิ y1ฐิ 
ยินขอมโดยคุษณี” (the right to acquiesce) มันเอง เพราะการประชุมโดยทั่วไปจะมีผู้ลือหมันๅ 
ประชุมกันน้อย การเลือกตั้งกรรมการในการประชุมใหญ่ โดยคณะกรรมการเป็นผู้ทำรๅยชิ่0 
บุคคลเสนอ!รนการเลือกตั้งโดยระบบอำนาจเบ็ดเสร็จ (totalitarian)52 อีกทั้งในการแต่งตั้งบุคคล 
ใดให้เป็นกรรมการนี้นจำเป็นต้องไต้รับความยินยอมของผู้ลือหุ้นโดยอาศัยเลียงข้างมาก กล่าว 
คือการแต่งตั้งและถอดถอนกรรมการต้องไต้รับความยินยอมจากผู้ลือหุ้นโดยเลียงข้างมากของที ่
ประชุมผู้ลือหุ้น นั่นหมายถึงว่าต้องไต้รับคะแนนเลียงเกินกว่ากึ่งหนึ๋งของผู้เข้าประชุมและ0 0 ก 
เลียงลงคะแนน เท่ากับว่ายิ่งเป็นผู้ลือหุ้นมาก[ท่าไหร่ อัตราส่วนของการใช้สิทธิเลือกตั้งคณะ 
กรรมการขึ้นมาเป็นตัวแทนบริษัทยิ่งมากดาม53 กรณีนี้ทำให้การแต่งตั้งกรรมการของผู้ลือหุ้น
อาจเกิดความไม,เป็นธรรมต่อผู้ลือหุ้นข้างน้อยไต้ เช่นผู้ลือหุ้นอาจใช้อำนาจที่ตนมีอยู่และเหนือ 
กว่าในฐานะที่เป็นผู้ลือหุ้นข้างมากแต่งตั้งบุคคลที่ตนประสงค์หรือตนเองเข้าเป็นกรรมการ โดย 
ที่ไม่เลือกบุคคลที่ผู้ลือหุ้นผ่ายข้างน้อยเสนอมา หรือกรณีที่ยินยอมให้บุคคลที่ผู้ลือหุ้นข้างน้อย 
เลือกสรรเข้าเป็นกรรมการไต้ แต่ภายหลังไต้ใช้อำนาจที่ตนมีเหนือกว่าผู้ลือหุ้นข้างน้อยอันเนั่อง 

4 จากตนมีคะแนนเลียงมากกว่าดำเนินการถอดถอนกรรมการที่ผู้ถือหุ้นข้างน้อยเสนอบา เป็นต้น 
ยิ่งไปกว่านี้หากพิจารณาลึกลงไปจะเห็นไต้ว่าการตัดสินใจเกี่ยวกับกิจการของบริษัทจะขึ้นอยู ่
กับผู้ลือหุ้นที่มีเลียงข้างมากเป็นหลัก นั่นเป็นเพราะกฎหมายไต้กำหนดสิทธิให้ผู้ลือหุ้นเข้ามา
ควบคุมดูแลการบริหารงานของบริษัทโดยผ่านทางที่ประชุมผู้ลือหุ้น อันไต้แก'การให้ความเห็น 
ชอบในกิจการต่างๆที่กรรมการจะกระทำ หรือการให้สัตยาบันในกิจการที่กรรมการไต้กระทำ 
ไปแล้ว กรณีนี้ล้าผู้ลือหุ้นผ่าย1ข้างมากสนับสนุนการตัดสินใจหรือการดำเนินการของกรรมการ ก็ 
ไม่มีสิ่งใคที่ผู้ลือหุ้นผ่ายข้างน้อยจะสามารถกระทำไต้ เมือเป็นเช่นนีแล้ววิธีการเลือกตัง
กรรมการจึงมีส่วนสำคัญ เพราะผู้ลือหุ้นจะสามารถเลือกบุคคลที่ตนเห็นว่าเหมาะสมน่าไว้วางใจ 
และตนสามารถควบคุมไต้เข้ามาเป็นกรรมการเพื๋อบริหารงานบริษัทให้เป็นประโยชน์แก่บริษัพ 
และเพิ่อให้ตนไต้มีสิทธิควบคุมจัดการบริษัทไต้มากที่สุด ทั้งนี้การเลือกตังกรรมการในประ!ทศ 
ต่างๆอาจใช้วิธีแตกต่างกันไปขึ้นอยู่กับกฎหมายแต่ละประเทศ

ตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ม ิไต้กำหนดวิธ ีการแต่งตัง-ถอดถอน 
กรรมการของบริษัทเอกชนไว้เป็นการเฉพาะ เพียงแต่กำหนดให้กรรมการต้องมาจากการเลือก 
สรรโดยที่ประชุมผู้ลือหุ้น และกรณีการถอดถอนกรรมการก่อนครบกำาเนดวาระก็เช่นกัน ที

52 รื่องเดียวกัน, หน้า 51
53 ภัซฏา รจิเรฃ, "บทบาทของผู้ทีอห้นและกรรมการของบริษัทจำกัด ในการป๋องกันการครอบงำทางธุรกิจ. 

หน้า 20
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ประชุมผู้ถือหุ้นมีสิทธถอดถอนกรรมโท:ได้ ทำให้การแต่งตั้ง-ถอดถอนกรรมการในบริษัทเอก 
ชนจะตองใชหลักเสยงขางบากแบบสามัญ (simple majority voting! เม่นเกณฑ์ตัดสิน คอให้ที 
ประชุมผู้-ถือหุ้นออกเสียงลงคะแนนโดยตรงว่าจะเลือกใครเป็นกรรมการ และหากที่ประชุมผู้ถือ 
หุ้นไม'พอใจในการปฏิบัติหน้าที่ของกรรมการก็สามารถถอดถอนกรรมการออกจๅกตํๅแหน'งไก  ั
ดังนั้นกรรมการในบริษ ัทเอกชนจึงได'รับการแต่งตั้งและถอดถอนโดยมติเสียงข้างบากซึ่ง1กิ-บ 
กว่ากึ่งหนึ่งของผู้ถือหุ้นที่เข้าประชุม

เมื่อเป็นดังนี้จะเห็นว่าวิธีการเลือกตั้งกรรมการของบริษัทเอกชนนั้น ผู้ถือหุ้น 
ข้างน้อยอาจไม่ได้รับการคุ้มครองได้ เพราะว่าการนับคะแนนเสียงของที่ประชุมผู้ถือหุ้น
สามารถนับคะแนนตามจำนวนหุ้นได้หากข้อบังคับของบริษัทกำหนดไว้ท!อผู้ถือหุ้นอย่างน้อย 
สองคนร้องขอ ซึ่งวิธีการนี้ผู้ถือหุ้นแต่ละคนจะเลือกกรรมการโดยเอาคะแนนเสียงตามจำนวน 
หุ้นที่ตนมีอยู'ออกเสียงลงคะแนนเลือกกรรมการทีเดียวทั้งคณะหรือเลือกกรรมการทีละคนก็ได้ 
การใช้วิธีการนี้ทำให้กรรมการทั้งหมดมาจากคะแนนเสียงของผู้ถือหุ้นข้างมาก จึงเป็นเหตุให้ผู ้
ถือหุ้นที่มีจำนวนหุ้นมาก หรือผู้ถือหุ้นที่รวมตัวกันจนเป็นผู้ถือหุ้นข้างมาก ใช้สิทธิและโอกาสที ่
มีอยู่ด ังกล่าวแต่งตั้งตนเองหรือบุคคลที่เป็นฝ่ายเดียวกับตนหรือบุคคลที่ตนสามารถควบคุมได้ 
เข้ามาเป็นกรรมการบริษัท ส่วนผู้ถือหุ้นข้างน้อยไม่สามารถที่จะมีกรรมการของฝ่ายตนได้ อัน 
เป็นเหตุให้ผู้ถือหุ้นข้างมากเหล่านั้นเป็นผู้ถือหุ้นที่มีอำนาจควบคุมบริหารงานบริษัทได้โดยตรง 
กรณีนี้การดำเนินกิจการของบริษัทก็จะตกอยู,ภายใต้การครอบงำของผู้ถือหุ้นเพียงบางคนหรือ 
เฉพาะกลุ่มซึ่งก็คือผู้ถือหุ้นข้างมากได้โดยฝ่านการดำเนินงานของกรรมการ เมื่อเป็นดังนี้การ
ควบคุมจัดการงานบริษัทอาจเป็นไปในทางที่มิชอบและไม่เป็นธรรมต่อผู้ถือหุ้นข้างน้อยได้ อีก 
ทั้งเป็นการทำให้สิทธิของผู้ถ ือหุ้นข้างน้อยในการควบคุมการดำเนินงานต้องลดลงและไม่อาจ 
ดำเนินการได้อย่างมีประสิทธิภาพ

ในการถอดถอนกรรมการออกจากดำแหน'งก็เช่นกัน เนึ่องจากมาตรา 1151 
ของประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ บัญญัติว่า เฉพาะที่ประชุมผู้ถือหุ้นเท่านันทีจะมีอำนาจ 
ในการถอดถอนกรรมการได้ กฎโ!มายมิได้บัญญัติให้ผู้อื่นถอดถอนกรรมการได้ในกรณีใดอีก 
จึงต้องถือว่าที่ประชุมใหญ่มีอำนาจถอดถอนได้ทังสินแต่ผู้เดียว ผู้ถือหุ้นจะมาฟ้องศาลขอให้เพิก 
ถอนกรรมการไม'ได้ (คำพิพากษาฎีกา 310/2510)54 เท่ากับว่าที่ประชุมผู้ถือหุ้นมีอำนาจถอดถอน 
กรรมการเมื่อไหร่ก็ได้แม้ว่ากรรมการนั้นจะอยู่ยังไม'ครบวาระก็ตาม

54 โลภณ รัตนากร, คำอธิบายป?ะมวลทฏหมายแพ่งและพาณิชย์ว่าพวยท้นส่วน^ะปริบัพ ่. นน้า 330
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ซึ่งจะแลกต่างกับกรณีบริษัท]เหาชน ที่พระราชบัญญัติบริษัท]เหาชนกำหนด 
ว่าการแต่งตั้งกรรมการหากไม'มีข้อบังคับบริษัทกำหนดไว้เป็นอย่างอน ให้แต่งตั้งกรรมการโดย 
การใช้วิธีลงคะแนนเสียงแบบสะสม (cumulative voting) วิธีนี้กำหนดให้เลือกกรรมการทุกคน 
พร้อมกัน โดยผู้ถือหุ้นคนหนึ่งมีคะแนนเสียงเท่ากับจำนวนหุ้นที่ตนถือคูณด้วยจำนวนกรรมการ 
ที่จะเลือก และผู้ถือหุ้นมีสิทธิที่จะเจาะจงลงคะแนนทั้งหมดให้แก'บุคคลใดแต่เพียงคนเดียวหรือ 
จะแบ่งให้แก'บรรดาผู้สมัครรับเลือกเป็นจำนวนเท่าใดตามที่ผู้เถือกตั้งเห็นสมควรได้ ผู้ซึ่งได้รับ 
คะแนนสูงสุดดามลำดับจะได้รับเลือกเป็นกรรมการ ตามมาตรา 70

ส่วนกรณีการถอดถอนกรรมการบริษัทมหาชนออกจากตำแหน่ง ผู้ถือหุ้นมีสิทธ ิ
ร่วมกันใช้สิทธิในการถอดถอนกรรมการได้เสมอ ไม'ว่ากรรมการจะกระทำผิดหรือไม่ก็ตาม โดย 
เรียกประชุมผู้ถือหุ้นเพื๋อพิจารณาถอดถอนกรรมการคนใดออกจากตำแหน่งเมื่อใดก็ได้ก่อนถึง 
กำหนดวาระ แต่ทั้งนี้การลงมติจะด้องประกอบด้วยคะแนนเสียงไม่น้อยกว่าสามในสี่ของ
จำนวนผู้ถือหุ้นซึ่งมาประชุมและมีสิทธิออกเสียงและต้องมีหุ้นนับรวบกันได้'!ม,น้อยกว่ากึ่งหนึ่ง 
ของจำนวนหุ้นที่ถือโดยผู้ถือหุ้นที่มาประชุมและมีสิทธิออกเสียง (ตาม พ.ร.บ.บริษัทมหาชน 
มาตรา 76) นอกจากถูกถอดถอนโดยที่ประชุบผู้ถือหุ้นแล้ว กรรมการยังอาจถูกถอดถอนได้โดย 
คำส่ังศาล (มาตรา 72 (5)) เช่นในกรณีที่กรรมการแสวงหาประโยชน้จากบริษัทและผู้ถือหุ้นราย 
ย่อยโดยไม่เป็นธรรม ทำให้เกิดความเสียหายแก'บริษัทและผู้ถือหุ้นรายย่อย โดยผู้ถือหุ้นอาจขอ 
ให้ศาลระงับทารกระทำดังกล่าว หรือขอให้ศาลถอดถอนกรรมการออกจากตำแหน่งก็ได้
(มาตรา 85 วรรค 2 และวรรค 3)

กๆหมายสหรัฐอเมริกา ได้มีวิธีการเลือกตังกรรมการ 3 วิธี ที่ใช้กันอยู่ท ั่วไป คือ

1. การลงคะแนนเสียงโดยตรง (Straight Voting) คือให้ที่ประชุมผู้ถือหุ้นออก
เสียงลงคะแนนโดยตรงว่าจะเลือกใครเป็นกรรมการ โดยถือเอามติเสียง
ข้างมาก (Majority) เป็นเกณฑ์ตัดสิน ซึ่งวิธีนี้ผู้ถือหุ้น!เต'ถะคนจะเลือก 
กรรมการโดยเอาคะแนนเสียงตามจำนวนหุ้นที่ตนมีอยู่ออกเสียงลงคะแนบ 
เลือกกรรมการทีเดียวทังคณะหรือเลือกกรรมการทีละคนก็ได้ เพราะ
กฎหมายไม่ได้บังคับไว้

2. การลงคะแนนเสียงแบบสะสม (Cumulative Voting) คือวิธีการกำหนดให  ้
เลือกกรรมการทุกคนพร้อมกัน โดยผู้ถือหุ้นคนหนิงมีคะแนนเสียงเท่ากับ
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จำนวนหุ้นที่ตนถือ คูณด้วยจำนวนกรรมการที่จะเถือก ผ้ชึ่งได้รับคะแนน 
เสียงสูงสุดตามลำดับจะได้รับเถือกเป็นกรรมการ55

3. การลงคะแนนเสียงแบบสัดส่วน (Proportionate Representation) คือวิธี 
การเลือกตั้งกรรมการตามสัดส่วนจำนวนที่แน่นอนโดยขึ้นอยู่ก ับจำนวน 
หุ้นที่ตนถืออยู่56 ตัวอย่างเช่น บริษัทมีหุ้น 1000 หุ้น ต้องการกรรมการ 5 
คน จะเห็นได้ว่าอัตราส่วนระทว่างกรรมการกับจำนวนหุ้นในบริษัทก็คือ 
กรรมการ 1 คน ต่อจำนวนหุ้น 200 หุ้น ดังนั้น หากนาย ก. ถือหุ้น 400 หุ้น 
นาย ก. ก็มีสิทธิชอบที่จะเลือกกรรมการได้ 2 คน หากนาย ข. มีหุ้น 200 
หุ้นก็ชอบที่จะเลือกกรรมการได้ 1 คน ตามสัดส่วนของจำนวนหุ้น

แม้ว่าเกือบจะทุกบริษัทกำหนดการแต่งตั้งกรรมการบนพื้นฐานว่าแต่ละหุ้นมี 
หนึ่งคะแนนเสียงก็ตาม แต่ในหลายบริษัทก็ให้สิทธิFงู้ถ ือหุ้นในการใช้วิธีการเลือกตั้งกรรมการ 
แบบอื๋นได้หากข้อบังคับบริษัทกำหนดไว้!ป็นอย่างอื่น นอกจากนั้ในกฎหมายแต่ละมลรัฐอาจจะ 
กำหนดวิธีการเถือกตั้งกรรมการแตกต่างคันไป อาทิเช่น รัฐอาริโชน่า แคลิฟอรัเนีย โอไฮโอ  
มิชิแกน เพนชิลทเนีย กำหนดไว้ในกฎหมายของมลรัฐให้ใช้วิธีการลงคะแนนเสียงแบบสะสม 
ในการเลือกตั้งกรรมการ

ส่วนกรณ ีการถอดถอนกรรมการออกจากตำแหน่งปกติการถอดถอนต้องมี 
สาเหตุ แต่ตั้งนี้ใน Re Model Bus.Corp.Act sec.8.08 กำหนดให้rjถือหุ้นสามารถถอดถอด 
กรรมการคนใดคนหนึ่งหรือตั้งคณะออกจากตำแหน่งโดยมีหรือปราศจากเหตุผลได้ ทังนีต้องได้ 
รับมติเสียงข้างมากของที่ประชุมFงู้ถือหุ้น Model Bus.Corp.Act Sec.39 และในบางรัฐก็ให้ศาลมี 
อำนาจถอดถอนกรรมการออกจากตำแหน่งไต้หากพบว่ากรรมการได้ปฏิบัติหน้าที่เป ็นการฉ้อ 
ฉลหรือไนซอสัตย์ หรือใช้อำนาจหรือดุลพินิจไปในทางที่ผิดอย่างร้ายแรง และการถอดถอนนัน 
เพื่อประโยชน้ที่ดีที่สุดของบริษัท57

55 ฉัตรทิพย์ ตัณฑประศาลน์, ‘'มาตรการทางกฏหมายในการคุ้มครองผู้ถึอหุ้น.,' (วิทยานิพนธ์ปริญญา 
มหาบัณฑิต ภาควิฃานิติคาสตร์บัณฑิตวิทยาลัย จุฬาลงกรณ์มหาวิทยาลัย, 2525), หน้า 93-97

56 Michael p.Dooley, Fundamentals of Corporation Law (Westbury, Newyork : The Foundation 
Press, Inc., 1995), p.377.

67 Robert W.Hamilton, The Law of Corporations, pp.159-160.
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นอกจากนี้กฎหมายในบางมลรัฐ เช่น รัฐแคลิฟอรัเนีข มินเนไชด้ๅ เพนชิลท 
ณีข นอร์ธไคโรไลน่าและนิวยอร์ค ให้อำนาจคณะกรรมการในการถอดถอนกรรมการด้วยกั■ น 
เองได้หากข้อบังคับของบริษัทให้อำนาจไ-ใ'ไดยจะต้องไห้รับคะแนนเสียงส่วนใหญ่53

กฎหมายอังกฤษ ใน Company Act 1985 มิได้มีบทบัญญัติใดกล่าวถึงวิธีการ 
แต่งตังกรรมการไว้เป็นการเฉพาะดั่งเช่นของสหรัฐอเมริกา ทั้งนี้จึงต้องเป็นไปตามข้อบังคับของ 
บริษัทกำหนด59 แต่หากข้อบังคับบริษัทมิได้มีการบัญญัติไว้เป็นกรณีพิเศษ การแต่งตั้งกรรมการ 
จึงต้องให้ที่ประชุมผู้ถือหุ้นเป็นผู้แต่งตั้ง โดยมติที่ได้จะต้องเป็นมติเสียงข้างมากของที่ประชุม
ตังนี้นจึงเป็นการสนับสนุนว่าผู้ถือหุ้นข้างมากที่สามารถรวบรวมคะแนนเสียงได้เกินห้าสิบเอ็ด 
เปอรเซ็นด้ของที่ประชุมสามารถแต่งตั้งกรรมการทั้งองค์คณะได้60

ซึ่งใน section 370 (6)’ กำหนดให้ผู้ถือหุ้นทุกคนมีคะแนนเสียงหนึ่งเสียงต่อ 
หนึ่งหุ้นหรือหนึ่งเสียงต่อทุกสิบปอนค์ของหุ้นที่เขามี และในกรณีอื่นผู้ถือหุ้นทุกคนมีคะแนน 
เสียงหนึ่งเสียง และใน section 3 7 4 ” กำหนดว่าการลงคะแนนลับในที่ประชุมผู้ถือหุ้น ผู้ถือหุ้น 
จะมีคะแนนเสียงมากกว่าหนึ่งเสียง นี้นจึงหมายความว่าในการประชุมผู้ถือหุ้นกฎหมายได้
กำหนดวิธีออกเสียงลงคะแนนของผู้ถือหุ้นไว้ 2 วิธี คือ 1)วิธีการชูมือซึ่งผู้ถือหุ้นแด,ละคนจะมี 
คะแนนเสียงหนึ่งคะแนน และ2)วิธีการลงคะแนนลับ ผู้ถือหุ้นจะมีคะแนนเสียงเป็นไปตาม 
จำนวนหุ้นที่แต่ละคนมีอยู่ โดยกฎหมายยังกำหนดต่อไปด้วยว่าถ้ามีผู้ถือหุ้น 5 คนขึ้นไป หรือผู้ 
ถือหุ้นจำนวนไม่น้อยกว่าหนึ่งในสิบของผู้ถือหุ้นทีมีสิทธิออกเสียงในที่ประชุม หรือผู้ถือหุ้นที่ 
รวมจำนวนเงินค่า หุ้นที่ได้ชำระ แล้วได้'!ม,น้อยกว่าหนึ่งในสิบของทุนบริษัทที่ได้ชำระแล้ว * * **

55 ฉัตรทิพย์ตัณฑประศาลน์. "มาตรการทางกฎหมายในการคุ้มครองผู้ถีอหุ้น," หน้า า03 
55 Robert R.Pennington, Company Law. 5~‘ edition (London : Butterworths, 1990), p.610.
501 Paul L. Davies, Gower's Priciples of Modern Company Law. 6th edition (Oxford : Sweet 

& Maxwell, 1997), p.181.
* C o m p a n i e s  A c t  1 9 8 5  ข อ ง อ ัง ก ฤ ษ

s e c t i o n  3 7 0 ( 6 )  “ เท  t h e  c a s e  o f  a  c o m p a n y  o r i g i n a l l y  h a v i n g  a  s h a r e  c a p i t a l , e v e r y  

m e m b e r  h a s  o n e  v o t e  in  r e s p e c t  o f  e a c h  s h a r e  p o u n d s  1 0  o f  s t o c k  h e l d  b y  h i m ; a n d  i n  a n y  

o t h e r  c a s e  e v e r y  m e m b e r  h a s  o n e  v o t e . "

** s e c t i o n  3 7 4  “ O n  a  p o l l  t a k e n  a t  a m e e t i n g  o f  a  c o m p a n y  o r  a  m e e t i n g  o f  a n y

c l a s s  o f  m e m b e r s  o f  a  c o m p a n y ,  a m e m b e r  e n t i t l e d  t o  m o r e  t h a n  o n e  v o t e  n e e d  n o t ,  i f  h e  

v o t e s ,  u s e  a l l  h i s  v o t e s  o r  c a s t  a l l  t h e  v o t e s  h e  u s e s  i n  t i . e  s a m e  w a y . "
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ได้ร้องขอให้มีการลงคะแนนกับ ประธานที่ประชุมต้องจัดให้มีการลงคะแนนกัมเทๅ‘นๆโ;ทๅ7ชุ 
มือ

นอกจากนี section 374 ยังกำหนดว่าในการลงคะแนนเสียงผู้ถือหุ้นไม,จํๅด้อๆ 
ใช้คะแนนเสียงของตน(องใfงหมดที่มีไปในทางเดียวกัน เท่าคับว่าในการลงคะแนนกับผู้ถือหุ้น 
จะมีคะแนนเสียงตามจำนวนหุ้นและสามารถแบ่งคะแนนเสียงของตนแขกออกจากกันได้ โดย 
จะแบ่งคะแนนเสียงของตนที่มี ลงมติเห็นด้วยหรือคัดค้านหเองดออกเสียงในมติเดียวกันก็ได้61

ในกรณีการปลดกรรมการออกจากตำแหน่งนั้นก็เช่นกัน กฎหมายกำหนดให  ้
สิทธิที่ผู้ถือหุ้นสามารถถอดถอนกรรมการออกจากตำแหน่งก่อนครบกำหนดวาระได้โดยต้องใช  ้
มติเสียงข้างมากของที่ประชุน ปรากฎตาม Company Act 1985 section 303*62 อย่างไรก็ดีในข้อ 
บังคับของบริษัทอาจกำหนดให้สิทธิผู้ถือหุ้นที่เป็นกรรมการมีคะแนนเสียงมากกว่าผู้ถือหุ้นคน 
อน ทเรยกว่า “Weighting of Votes” เช่นตัวอย่างขอบังคับ table A ของ Companies Act 1985 
article 54 กำหนดว่าในการลงคะแนนกับ ผู้ถือหุ้นแต่ละคนจะมีหนึ่งเสียงต่อหนึ่งหุ้น แด’สำหรับ 
ผู้ถือหุ้นที่มีตำแหน่งเป็นกรรมการด้วยจะมีคะแนนเสียงเที่มขึ้น กรณีนั้มีปรากฎให้เห็นไนคดี
Buskell V .  FaïthC 1969) 2 Ch.43863

61 John H.Farrah, Nigel E. Furey,Brenda M. Flannigan and Phililp Wylie, Farrar's Company Law, 3'3 
edition (London:Buttenvorths,1991 ), p.335.

* C o m p a n i e s  A c t  1 9 8 5  ไ เ อ ง  อ ัง ก ฤ ษ

S e c t i o n  3 0 3 ( 1 )  “ A  C o m p a n y  m a y  b y  o r d i n a r y  r e s o l u t i o n  r e m o v e  a  d i r e c t o r  b e f o r e  

t h e  e x p i r a t i o n  o f  h i s  p e n o d  o f  o f f i c e ,  n o t w i t h s t a n d i n g  a n y t h i n g  i n  i t s  a r t i c l e s  o r  i n  a n y  a g r e e m e n t  

b e t w e e n  i t  a n d  h i m "

6Î Paul I .Davies. Gower's Priciples of Modern Company Law, p.189.
63 Andrew Clarke, Practical Guide Business Entities (London : Sweet & Maxwell ,1996), p.140.
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นอก(หนอจากการถอดถอ'นกร7มการ เดยมติทีประชุมกู ้ถ ื อหุ ้นแก ้ว กรรมการ  

ข ัง อ า จ ถ ูก ถ อ ด ถ อ น จ า ก ต ำ แ ห น ่ ง ไ ด ้ ไ ด ข ก ร ณ ีท ี ก ู ้ ถ ื อ ,ห ุ ้น ร ัอ ง ข อ ต ่อ ศ ๅ ล :1ห้ม ีค ํ ๅส ั ่ ง  fl อดถฐ■ น 

กรรมการ หากก ิจการของบ?ษ ัทถ ูกดำเน ินการไปภายใต ้ความไม ่ (ป ีนธรรม (unfairly prejudicial 
manner) ปรากฎตาม section 459 (1)

กฎหมายสิงคโปร์ กฎหมายไต้กำหนดวิธีการลงคะแนน!สียงไว้ 2 วิธี คือวิธีการ 
ชุมือ และวิธีการลงคะแนนลับ โดยวิธีการนับคะแนนเสียงมีลักษณะ!ช่นเดียวกับกฎหมายไทย 
แต่ทั้งนี้ในมาตรา 179(2)" ของ Company Act 1985 ได้มีการสงวนสิทธิให้กู้ถือหุ้นแต่ละคน 
สามารถที่จะแบ่งคะแนนเสียงของตนในการลงคะแนนลับไต้ตามที่!ขาประสงค์ โดยกู้ถือหุ้นไม่ 
จำเป็นต้องลงคะแนนเสียงไปในทางเดียวกัน64 ทั้งนี้ในการแต่งทั้งกรรมการนั้น กฎหมายกำหนด 
ให้ที่ประชุมกู้ถือหุ้นเป็นกู้มีสิทธิแต่งทั้ง ซึ่งการยอมรับคะแนนเสียงกฎหมายกำหนดให้เป็นไป 
ตามหลักทั่วไปคือใช้คะแนนเสียงข้างมากของที่ประชุม

ส่วนกรณีถอดถอนกรรมการก่อนครบกำหนดวาระทั้นจะต้องถูกกำหนดไว้ใน 
! ข้อบังคับบริษัท เช่นแบบตัวอย่างของข้อบังคับตามแนบท้าย Company Act 1985 Table A, 

art69 ที่กำหนดว่าบริษัทอาจถอดถอนกรรมการออกจากตำแหน่งก่อนครบกำหนดวาระได้โดย 
มติที่ประชุมกู้ถือหุ้น65 ในหลักกฎหมายของสิงคโปร์มีการใช้ Weight of Votes เช่นเดียวกับ
ของอังกฤษ

กฎหมาย!ยอรบัน กฎหมายกำหนดว่าการแต่งทั้งกรรมการสามารถทำได้โดย 
มติของที่ประชุมกู้ถือหุ้น เว้นแต่ข้อบังคับของบริษัทกำหนดไว้เป็นอย่างอื่น ซึ่งมติที่ประชุมกู้ถือ 
หุ้นนั้นจะต้องเป็นมติโดยเสียงข้างมากของที่ประชุม และการนับคะแนนเสียงของกู้ถือหุ้นบัน *

* C o m p a n i e s  A c t  1 9 8 5  ข อ ง อ ัง ก ฤ ษ

S e c t i o n  4 5 9  ( 1 )  “ A  m e m b e r  o f  a  c o m p a n y  m a y  a p p l y  t o  t h e  c o u r t  b y  p e t i t i o n  f o r  

a n  o r d e r  u n d e r  t h i s  P a r t  o n  t h e  g r o u n d  t h a t  t h e  c o m p a n y ’s  a f f a i r s  a r e  b e i n g  o r  h a v e  b e e n  

c o n d u c t e d  i n  a  m a n n e r  w h i c h  i s  u n f a i r l y  p r e j u d i c i a l  t o  t h e  i n t e r e s t s  o f  s o m e  p a r t  o f  i t s  m e m b e r s  

( i n c l u d i n g  a t  l e a s t  h i m s e l f )  o r  t h a t  a n y  a c t u a l  o r  p r o p o s e d  a c t  o r  o m i s s i o n  o f  t h e  c o m p a n y  

( i n c l u d i n g  a n  a c t  o r  o m i s s i o n  o n  i t s  b e h a l f )  i s  o r  w o u l d  b e  s o  p r e j u d i c i a l . ”

”  S i n g a p o r e  C o m p a n y  A c t  1 9 8 5

S e c t i o n  1 7 9  ( 2 )  “ O n  a p o l l  t a k e n  a t  a  m e e t i n g  a  p e r s o n  e n t i t l e d  t o  m o r e  t h a n  o n e  

v o t e  n e e d  n o t .  i f  h e  v o t e s ,  u s e  a l l  h i s  v o t e s  o r  c a s t  a l l  t h e  v o t e s  h e  u s e s  i n  t h e  s a m e  w a y .  ”

6~ Philip N.Pillai, Company Law and Securities Regulation in Singapore, p.64.
K Walter Woon. Basic Business Law เท Singapore, pp.201,206.
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ผู้ถือทุนจะรคะแนนเสียงหพื่งคะนนน ต'0 100 DM ของจำนวนหุ้นที!ขามี (.ร.47 (1)และ(2) 
Gmbh)

กรณีถอดถอนออกจากตำแหน่ง กรรมการสามารถถูกถอดถอนได้ในท ลๅใดก็ 
ตามโดยมติเสียงข้างมากของที่ประชุมผู้ถือหุ้น!ช่นกัน* 66 เว้นแต่กรณีที่กรรมการมิ1ได้รับการ!!ต่ง 
ตังโดยที่ประชุมผู้ถือหุ้น ที่ประชุมผู้ถือหุ้นจึงไม่มีสิทธิถอดถอนกรรมการออกจากตํๅแหน่งได้ 
ในกรณีนีผู้มีสิทธิถอดถอนกรรมการได้ก็คือองค์กรที่!ป็นผู้แต่งตงกรรบการใX น!'ท่าน้ีน67

2, มติที่ประชุมผู้ถือหุ้นที่ไม'สุจริต ห!อมีลักษณะ!อา!ปรียบผู้ถือหุ้นข้างน้อย

โดยที่การประชุมผู้ถ ือห ุ้นถือเป ็นสิ่งสำคัญต่อผ ู้ถ ือห ุ้นท ี่จะได้ม ีโอกาสแสดง 
ความคิด!ห็นอัน!กี่ยวคับบริษัท และให้ความเห็นชอบในสิ่งที่กรรมการจะกระทำ หรือให้
สัตยาบันในกิจการต่างๆที่กรรมการได้กระทำไปแล้ว ตลอดถึงการกำหนดให้กรรมการกระทำ 
หรืองดเว้นการกระทำบางอย่าง ซึ่งการใช้สิทธิในที่ประชุมของผู้ถือหุ้นใfนกฎหมายกำหนดให้ 
ทำไดโดยผ่านมติของที่ประชุมผู้ถือหุ้น เพื่องจากในแต่ละบริษัทจะประกอบไปด้วยผู้ถือหุ้นเป็น 
จำนวนมาก การที่จะให้กรรมการต้องปฏิบัติดามความยินยอมของผู้ถือหุ้นทุกคนใfน ดูจะ!ป็น 
การยาก!พราะผู้ถือหุ้นแต่ละคนมีความเห็นที่แดกต่างคันไป และในหลักทั่วไปถ้ามีความเห็นไม  ่
ตรงคันท่ามกลางผู้ถือหุ้นในบริษัท ผ่ายที่!ป็นข้างมากก็จะมีสิทธิเหนือกว่า68 ด้วย!หตุนี้เพื่อยุติ 
ปัญหาตังกล่าวกฎหมายจึงกำหนดให้การตัดสินปัญหาในที่ประชุมผู้ถ ือหุ้นต้องกระทำโดยมติ 
ตามหลักเสียงข้างมากเช่นคัน อย่างไรก็ดามกรณีนี้อาจนำไปสุ่การใช้เสียงข้างมากไปในทางกคขี่ 
(majority tyrrannyj'M หากผู้ถือหุ้นใช้อำนาจความเป็นผู้ถือหุ้นจำนวนมากในบริษัทบังคับหรือ 
ชักชวนผู้ถือหุ้นที่เป็นพวกไ‘('องของตนลงมติสนับสนุนให้บริษัทกระทำหรือละเว้นกระทำการ 
ใดๆก็ตาม ตามความประสงค์ของตน ซึ่งตนไต้เล็งเห็นหรือคาดหมายไต้ว่าจะเป็นประโยชน่ 
สำหรับตนเองหรือผู้อิ่นโดยล้อมที่สุด กล่าวคือหากมีกรณีที่มติของที่ประชุมผู้ถือหุ้นเป็นมติที่มี

* G m b H  A c t  1 9 8 0  แ ป ล ค ว า ม เ ป ็น ภ า ษ า อ ัง ก ฤ ษ ใ ต ้ว ่า

s e c t i o n  4 7  V o t i n g

( 1 )  D e c i s i o n s  t o  b e  m a d e  b y  m e m b e r s  c o n c e r n i n g  t h e  a f f a i r s  o f  t h e  c o m p a n y  

a r e  m a d e  b y  t h e  p a s s i n g  o f  a  r e s o l u t i o n  b y  a  m a j o r i t y  o f  t h e  v o t e s  c a s t .

( 2 )  E a c h  h u n d r e d  D e u t c h e  M a r k  o f  a  s h a r e  c o n f e r s  o n e  v o t e .

66 M . c . Oliver, The Private Company in Germany, pp.9-10.
67 Enno พ . Ercklentz, Jr., Modern German Corporation Law Volume I, (New York : Oceana  

Publications, Inc.. 1979), pp.326-327.
58 Walter Woon, Basic Business Law in Singapore, (Singapore: Prentice Hall, 1995), p. 197.
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ลักษณะโกงหรือ!อาฟรีขบผู้ถือหุ้นข้างน้อย หรือเป็นมติไมมเหตุผลลันควรไม่ทำให้บริษัทได้
บ่ระ เขชนมาททสุด หรอมตคงกลาวเป็น ฟในทางทกดขี (oppression) ต่อผู้ถอหุ้นข้างน้อย เช่น 
การฑีผู้ถือหุ้นข้างมากลงมติอนุมัติงดเว้นจ่ายเงินปีนผลให้แก'ผู้ถือหุ้นขฐงบริษัท ทั้งๆที่บริษัทบ  ิ
กำไรพอที่จะจ่ายได้ แต่ในทางกลับกันได้บิมติจ่ายเงินค่าตอบแทนกรรมการในจำนวนที่สุงแทบ 
ซึ่งผลประโยชน์ในจุดนี้จะตกเป็นของกรรมการเท่านั้น โดยเฉพาะผู้ถือหุ้นที่มีฐานะเป็น
กรรมการด้วยแล้วย่อมไม่สนใจหากบริษัทจะงดจ่ายเงินปีนผลในปีใด เพราะตนได้รับผลตอบ
แทนในรูปอื่นทดแทน แต่ผู้ถือหุ้นที่มิได้ดำรงตำแหน่งเป็นกรรมการก็จะมิได้รับประโยชน์อัน 
ใด จึงอาจบิกรณีที่ผู้ถือหุ้นข้างมากอาศัยมติของที่ประชุมตักตวงผลประโยชน์เพื๋อตนแต่ฝ่ายเดียว

อีกทังการที่กฎหมายได้กำหนดให้กรรมการซึ่งเป็นผู้แทนของบริษัทต้องอยู่ใน 
ความครอบงำของที่ประชุมใหญ่ผู้ถือหุ้นตามที่มาตรา 1144 กำหนดไว้นั้น กรรมการจึงต้อง 
ปฏิบัติตามมติที่ประชุมใหญ่ผู้ถือหุ้น การกำหนดดังกล่าวอาจทำให้ผู้ถือหุ้นข้างมากดำเนินการ 
ฉ้อฉล หรือเอาเปรียบผู้ถือหุ้นข้างน้อยได้ เช่น การที่ที่ประชุมใหญ่ผู้ถือหุ้นบิมติเสียงข้างมาก 
อนุมติให้กรรมการในนามบริษัทตกลงทำสัญญาชื้อสินค้าเป็นการผูกขาดกับบริษัทหรือกิจการที ่
ผู้ถือหุ้นข้างมากเป็นเจ้าของหรือบิส่วนเกี่ยวข้อง โดยบิผลตอบแทนที่ถูงกว่าราคาที่เป็นจริงตาม 
ท้องตลาด เป็นต้น เมื่อเป็นเช่นนี้แล้วผู้ถือหุ้นข้างน้อยจะสามารถดำเนินการใดได้บ้างเพึ่อคุ้ม 
ครองสิทธิของตน จากการศึกษาพบว่ากฎหมายว่าด้วยเรื่องบริษัทจำกัดได้มีการบัญญัติให้สิทธิผู้ 
ถือหุ้นข้างน้อยตอบโด้ผู้ถือหุ้นข้างมากหรือกรรมการบริษัทได้ โดยใช้สิทธิขอให้บิการทั้งผู้
ตรวจเข้าดำเนินการตรวจการงานของบริษัทตามมาตรา 1215 ในกรณีที่สงสัยว่าบุคคลเหล่านั้น 
ปฏิบัติหน้าที่ไม่ถูกต้องและอาจทำให้บริษัทเสียหายได้ อย่างไรก็ตามโอกาสของผู้ถือหุ้นข้าง
น้อยที่จะใช้สิทธิดามมาตรา 1215 นั้บิไม่มากนัก เนึ่องจากกฎหมายกำหนดเงิ่อนไขจำนวนหุ้นที ่
จะบิสิทธิร้องขอ จะต้องบิหุ้นรวมกันให้ได้จำนวนไม่น้อยกวฟานึ่งในห้าของจำนวนหุ้นทังหมด 
ของบริษัท เห็นได้ว่าจำนวนหุ้นที่กำาเนดนั้นเป็นจำนวนที่มากทอสมควร เมื่อกรณีเป็น!ช่นนี 
แล้ว ผู้ถือหุ้นข้างน้อยจะได้รับความคุ้มครองทางกฎหมายในด้านอื่นอีกหรือไม่ หากผู้ถือหุ้นข้าง 
มากลงมติในเรื่องใดไปในทางที่ไม่สุจริต หรือเอาเปรียบผู้ถือหุ้นข้างน้อย

ตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ มบีทบัญญัติเกี่ยวกับการเพิกถอนมฅิที ่
ประชุมผู้ถือหุ้นไว้ในมาตรา 1195อยู่เพียงมาตราเดียวโดยบัญญัติไว้ว่า

* T h e  t e r m  " o p p r e s s i o n ”  h a s  b e e n  v a r i o u s l y  d e f i n e d .  เท  S c o t t i s h  C o - o p e r a t i v e  W h o l e s a l e  

S o c i e t y  L t d  V M a y e r  ( 1 9 5 9 )  A C  3 2 4  V i s c o u n t  S i m o n d s  d e f i n e d  t h e  t e r m  a s  “b u r d e n s o m e . 

h a r s h  a n d  w r o n g f u l "
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“การประชุมใหญ่นั้นล้าไล้นัดเรียกหรือได้ประชุมคัน หรือไล้ลงมติปา'ปนบท 
บัญญัติในลักษณะนี้ก็ดี หรือปาธีเนข้อบังคับของบริษัทก็ดี เมื่อกรรมการหรือผู้ถือหุ้นคนใดคน 
หนิ่งร้องขึ้นแล้ว ให้ศาล!พิกถอนมติของที่ประชุมใหญ่อันผิดระฌีขบนั้น!สีย แต่ล้องร้องขอภๅย 
ในกำหนดเดือนหนึ่งนับแต่วันลงมตินั้น”

จากบทบัญญัติดังกล่าวจะพิจารณาได้ว่ามติที่จะถูกเพิกถอนได้นั้นต้องเป็นมติที่ 
เกิดจากขันตอนการประชุมไม่ว่าจะเป็นการเรียกประชุม องค์ประชุม วิธีดำ!นินการประชุม และ 
การลงมติได้ทำไปโดยผิดระเบียบไปจากที่กฎหมายบังคับหรือผิดไปจากที่ข้อบังคับกำหนดไว  ้
เท่าน้ัน ซึ่งหมายความว่าหากการประชุมหรือมติที่ประชุมที่ออกมานั้นเป็นไปตามกฎหมายหรือ 
ข้อบังคับของบริษัทแล้ว ผู้ถือหุ้นไม,มีสิทธิร้องขอเพิกถอนได้ มติที่ประชุมดังกล่าวมีผลผูกพันผู ้
ถือหุ้นทุกคน ดังพันกรณีที่เนื้อทาของมติที่ประชุมจะผิดกฎหมายหรือเจตนาของผู้ลงมติจะไม่ 
สุจริต บทบัญญัติในมาตรา 1195 นี้ครอบคลุมไปไม,ถึง เมื่อเป็นเช่นนี้มติที่ประชุมที่มีลักษณะ 
เป็นการโกง (อาเปรียบผู้ถือหุ้นปายข้างน้อยและไม,สุจริต ผู้ถือหุ้นจึงอาศัยมาตราดังกล่าวเพื่อร้อง 
ขอให้ศาลเพิกถอนไม'ได้

อย่างไรก็ดีแม้การใช้สิทธิโดยไม่สุจริตจะมิได้กำหนดไว้ในมาตรา 1195 โดย 
ตรงก็ตาม แต่ได้มีคำพิพากษาฎีกาที่ 186-188/247769 ตัดสินว่า

“เม ื่อผ ู้ถ ือห ุ้นในบริษ ัทโอนหุ้นบางส่วนของตนให้แก,คนอื่นโดยการสมยอม 
แล้วผู้ถือหุ้นรายนั้นและบุคคลผู้รับโอนหุ้นก็เริ่มการประชุมขึ้นโดยไม,ชอบธรรมเพื่อประสงค์จะ 
กำจัดอำนาจกรรมการชุดเก่า มติในที่ประชุมดังว่านั้นไม่ชอบด้วยกฎหมายตามนัยมาตรา 5 และ 
421 ประมวลกฎหมายแห่งและพาณิชย์ บุคคลต้องใช้สิทธิของตนโดยสุจริต ไม่ประสงค์ให้ผู้อื่น 
เสียหาย ยิ่งในการที่บุคคลเข้ากันเป็นหุ้นส่วนหรือบริษัทด้วยแล้ว จำต้องอาศัยความซึ่อสัตย์ 
สุจริตในระหว่างกันเป็นข้อสำคัญอย่างยิ่ง มิถะนั้นกิจการที่!ข้าร่วมคันทำในทางการค้าขายจะ
ดำเนินไปไม่สำเร็จสมความมุ่งหมาย ดังนั้นกรรมการหรือผู้ถือหุ้นคนใดจึงอาจฟ้องเพิกถอนมติ 
ที่ประชุมนั้นได้ตามาดรา 1195”

สำหร ับคำพ ิพ ากษาฎ ีกาฉบ ับน ี่การประช ุมลงมต ิม ิ,ได ้เป ็นไปโดยผ ิดแบบ  
ระเบียบดามกฎหมายแต่ประการใด จึงไม่น่าที่จะฟ้องขอเพิกถอนโดยอาศัยมาตรา 1195 ได้ แต่ 
ศาลได้นำหลักสุจริตตามมาตรา 5 และมาตรา 421 มาปรับใช้เพื่อให้เพิกถอนมติที่ประขุมผู้ถือ 
หุ้นได้ ซึ่งเท่าคับว่าศาลไทยยอมรับหลักว่าการลงมติต้องทำโดยสุจริต มติที่กระทำไปโดยผู้ถือ

65 พระยาเทพวิทูร, บทระบิล เล่ม 2 (พระนคร : กรุงเทพมหานคร, 2480), หน้า 289
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หุ้น เม่สุจริตจึงถูกเพิกถอนไล้ ไคยการน่านถักสุจริตมาปรับ1ช้นันเป็นดุถพินิจของศๅคนี่พิงปีะ 
กระทำหรือไม่เองก็ได้

กฎหมายสิงคโปร์ โดยปกติแม้ผู้ถือหุ้นจะมีสิทธิออกเสียงไปในทางที่ตม
ปรารถนาได้ก็ตาม การใช้สิทธิดังกล่าวก็มีข้อจำกัดคือ ผู้ถือหุ้นจะล้องออกเสียงเป็นไปในทางที ่
สุจริตเพื่อผลประโยชน์ของบริษัท แต่ก็ใช่ว่าผู้ถือหุ้นข้างมากจะอาศัยคะแนนเสียงข้างมากของ 
ตนลงมติไปในทางที่เอาเปรียบผู้ถือหุ้นข้างน้อยได้ เนื่องจากผู้ถือหุ้นมีสิทธิที่จะได้รับการปฏิบัต  ิ
อย่างเป็นธรรม (Member’s right to be treated fairly) ตาม Section 216 0 ทังนีในกรณีทีมติโดย 
อาศัยหลักเสียงข้างมากของผู้ถือหุ้นเป็นมติที่ทำใน้ผู้ถือหุ้นข้างน้อยถูกคุกคาม หรือมตินั้นไม่
เป็นธรรมต่อผู้ถือหุ้นข้างน้อย กฎหมายกำหนดไว้ว่าเพื่อปลดเปลื้องการกระทำดังกล่าวให้สิทธิผู้ 
ถือหุ้นข้างน้อยสามารถที่จะร้องขอต่อศาลเพื่อให้ศาลมีคำสั่งชำระบัญชี (winding up) ได้ ตาม 
Section 254(1 )(i)70 71

กฎหมายเยอรมัน โดยกฎทั่วไปมติของที่ประชุมผู้ถือหุ้นจะถูกเพิกถอนได้ถ้า
สาระสำคัญของมติและขั้นตอนการลงมติบัน(ไาแนบทบัญญัติของกฎหมายหรือข้อบังคับบริษัท 
72 การเพิกถอนจึงมีได้ในกรณีที่มติขัดต่อกฎหมายหรือข้อบังคับเท่านั้น ไม่มีบทบัญญัติกฎหมาย 
ในเรื๋องการเพิกถอนมติที่เป็นการโกง เอาเปรียบ หรือกดขี่ผู้ถือหุ้นมีายข้างน้อยไว้โดยตรง มแี ต ่ 

เทียงบทบัญญัติรับรองว่าผู้ถือหุ้นซึ่งอยู่ในฐานะที่เท่า!ทียมกันจะต้องได้รับการปฏิบัติเท่าเทียบ

70 Anarew Hicks and Walter Woon, The Companies Act of Singapore an Annotation, p.438.
* S i n g a p o r e  C o m p a n y  A c t  1 9 8 5

S e c t i o n  2 1 5  R e m e d i e d  เท  c a s e s  o f  o p p r e s s i o n  o r  i n j u s t i c e

( 1 )  A n y  m e m b e r . . . o f  a  c o m p a n y  o r ..... m a y  a p p l y  t o  t h e  C o u r t  f o r  a n  o r d e r

u n d e r  t h i s  s e c t i o n  o n  t h e  g r o u n d -

( b )  t h a t  s o m e  a c t  o f  t h e  c o m p a n y  h a s  b e e n  d o n e  o r  i s  t h r e a t e n e d  o r  t h a t  

s o m e  r e s o l u t i o n  o f  t h e  m e m b e r s . . . h a s  b e e n  p a s s e d  o r  i s  p r o p o s e d  w h i c h  u n f a i r l y  d i s c r i m i n a t e s  

a g a i n s t  o r  i s  o t h e r w i s e  p r e j u d i c i a l  t o  o n e  o r  m o r e  o f  t h e  m e m b e r s . . .

71 Ibid, p.438.
S e c t i o n  2 5 4  “ C i r c u m s t a n c e s  in  w h i c h  c o m p a n y  m a y  b e  w o u n d  u p  b y  C o u r t  

( 1 )  T h e  C o u r t  m a y  o r d e r  t h e  w i n d i n g  u p  i f  -

( i )  t h e  C o u r t  i s  o f  o p i n i o n  t h a t  i t  i s  j u s t  a n d  e q u i t a b l e  t h a t  t h e  c o m p a n y  b e

w o u n d  u p ; "

”  Enno พ . Ercklentz. Jr., Modern German Corporation Law Volume I. p.320.
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กัน อย่างไรก็ลีในทางปฏิบัติสาทจะใช้หลักความซึอสัตย์สุจริตใบการîhกัดสิหธิผู้กั0 น ้นฝ่-,ย■ สุน 
มาก'ไม่ให้กดขีผู้ถือาณ/เายข้างนอยอย่างราย117ง 3

กๆหมายสหรัจอฌริกา แม้1!ม,มีบทบัญญัติ'ให้เพิกถอนมติ'ของที่ประชุมผู้ถือ 
หุ้นที่ผิดกฎหมายหรือข้อบังคับไว้โดยตรงเช่นกัน แต่ก ็ใช ่ว ่าFJถือหุ้นข้างมากจะอาศัยมติที่ 
ประชุมแสวงโทประโยชน์[ที่อตนได้ เพราะยังมีบทบัญญัติคุ้มครองFวู้ถือหุ้นข้างน้อยให้ฟ้องเพิก 
ถอนมติที่Fวู้ถือหุ้นฝ่ายข้างมากได้ถ้าทำไปโดยไม่สุจริต โดยอาศัยหลักความชื่อสัตย์สุจริต 
(Fiduciary Duties)* ดัง!ช่นที่กรรมการจะต้องมีดวามชื่อสัตย์สุจริตต่อบริษัท มาปรับใช้กับผู้ถือ 
หุ้นข้างมากว่าจะต้องมีมติไปในทางเที่อผลประโยชน์ของบริษัทเป็นสำคัญ ม้ใช่เพื่อผล 
ประโยชน์ของตนเอง ทั้งจะต้องไม,ฉ้อฉล กดขี่ข่มเหงผู้ถือหุ้นฝ่ายข้างน้อยของบริษัท หรือทุจริต 
ฉ้อโกงตลอดจนกระทำการใดๆ อันไม,สุจริตก่อให้เกิดความไม,เป็นธรรมในระหว่างFวู้ถือหุ้นของ 
บริษัท73 74 ดังเช่นตัวอย่างกรณีที่Fวู้ถือหุ้นข้างมากมีมติให้มีการเที่มทุนและจัดสรรหุ้นออกใหม่ให้ 
แก่ผู้ถือหุ้นเดิมตามสัดส่วนการถือหุ้นที่มีอยู่ แต่พึงสังเกตว่าผู้ถือหุ้นทุกคนแม้มีสิทธิที่จะชื้อหุ้น 
ออกใหม่ของบริษัทไต้ก่อน (pre-emptive rights) ตามสัดส่วนของหุ้นที่ตนถืออยู่ก็ตาม แต่หลัก 
การดังกล่าวก็ไม่ได้ให้สิทธิหรือคุ้มครองFวู้ถือหุ้นเท่าที่คิด เนื่องจากในทางปฏิบัติไม,สามารถ 
กระทำได้จริง กล่าวคือผู้ถือหุ้นข้างน้อยอาจถูกคุกคามสิทธิในการถือหุ้นหรือลดประโยชน์ของผู้ 
ถือหุ้นลงเนื่องจากการออกหุ้นใหม่ วิธีการนี้ทั่วไปเรียกว่า “freeze ouf’โดยผู้ถือหุ้นอาจถูกลด 
อำนาจการออกเสียงได้ ถ้าเขาขาดอำนาจทางการเงินไม,สามารถใช้สิทธิตาม preemptive rights 
ทำให้1!ม’สามารถชื้อหุ้น!ที่มเที่อรักษาสัดส่วนการถือหุ้นในบริษัทได้ในกรณีนีเที่อปกฟ้องคุ้ม 
ครองFวู้ถือหุ้นข้างน้อยต่อการออกหุ้นที่ไม่เป็นธรรม ทั้งๆที่การออกหุ้นถือเป็นวัตถุประสงค์ปกต  ิ
ของบริษัท ผู้ถือหุ้นข้างมากจึงต้องคำนึงถึงหน้าที่ตามหลักสุจริตที่ตนต้องมีต่อfวู้ถือหุ้นข้างน้อย 
ซึ่งทำให้เวู้ถือหุ้นข้างมากจะอาศัยมติที่ไม่สุจริตเอาเปรียบFวู้ถือหันข้างน้อยไม'ได้75

กๆโ!มายอังกฤษ โดยที่กฎหมายได้ยึดถือทฤษฎีการจัดการบริษัทโดยอาศัย
เสียงของFว ู้ถือหุ้นฝ่ายข้างมากเป็นโ!ลัก ซึงจะเห็นได้จากหลักในคดี Foss V. Harbottle (1843) ใน 
คดีน ี้เป ็นเรื่องที่ผ ู้ถ ือหุ้นสองคนของบริษ ัทนำคดีขนส่ศาลเพื๋อฟ ้องกรรมการโดยกล่าวอ้างว่า

73 P.Meinhardt, Company Law in Europe. (Aldershot : Hants, 1951), p.D-13(i).
* พล ัก ค ว า ม ช ื่อ ส ัต ย ์ล ุจ ่ใ ■ ต  ( F i d u c i a r y  D u t i e s )  เ ป ็น ห ล ัก ท ี' ใ ช ้' 1ใ น ก า ร ก ำ หนดล ัก ษ ณ ะ กา? ป ฏ ิบ ัต ิห น ้า ท ีข อ ง  

ก ร ร ม ก า ร ว ่า จ ะ ต ้อ ง ท ำ ต ้ว ย ค ว า ม ช ึ่อ ล ้ต ย ์ล ุจ ร ด ต ่อ ผ ู้ถ อ ห ุ้น แ ล ะ ป ร ิษ ัท

74 Harry G.Henn and John R. Alexander, Laws of Corporation. 3'd edition (St.Paul, Minnesota : 
West Publishing Co.. 1983), p.651.

75 Robert W.Hamilton, The Law of Corporations, p.154
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กรรมการได้กระทำผิดพลาดในการบริหารกิจการบริษัททงํ่องจากกรวมการขายที่ดินของตนเอง 
ให้แก่บริษัท โดยใช้อำนาจกรรมการจ่ายเงินให้สูงกว่าราคาที่ดินที่แห้จริง ต่อจากนั้นก็อาศ้ย})ติ 
ของที่ประชุมผู้ถือหุ้นโดยผู้ถือห ุ้น ฝายช้างมากอนุมัติรับรองการชื้อขายทีดินตังกล่าๆ  ศาลได้มีคำ 
ตัดสินว่าผู้ถือหุ้นช้างห้อยไม'สามารถนำคดีขึ้นฟ้องร้องได้ เพราะการกระทำนั้นอยู่ภายใต้อำนาจ 
ของผู้ถือหุ้นช้างมากที่จะให้สัตยาบันในการกระทำนั้นของกรรมการได้ ศาลไม,สามารถเพิกถอน 
การใช้สิทธิการจัดการตามที่กฎหมายบัญญัติไว้ นอกจากนั้ผู้ที่ได้รับความเสียหายก็ดือบริษัท มิ 
ใช่ผู้ถือหุ้นคนใดคนหนึ่งเป็นการเฉพาะตน บริษัทจึงต้องเป็นผู้ที่ต้องได้รับการบรรเทาความ!สีย 
หายถ้าต้องการ และศาลไม'สามารถแทรกแซงการจัดการบริษัทได้76 จากคำตัดสินในคดีดังกล่าว 
ไต้ก่อเป็นหลักในเรื่อง Majority Rule หลักในคดีตังกล่าวมีสาระสำคัญว่า “ในกรณีที่ได้มีมต  ิ
ของที่ประชุมผู้ถือหุ้นแล้ว ศาลจะไม่เช้าไปแทรกแซง เพราะผู้ถือหุ้นฝายช้างมากมีสิทธิตัดสินใจ 
ว่าการกระทำใดเป็นประโยชน์แก'บริษัท’’ หลักนั้ได้มีการนำมาใช้คันแพร'หลาย และเนื่องจาก 
กฎหมายบริษัทของอังกฤษไม่มีบทกฎหมายให้เพิกถอนมติของที่ประชุมที่ผิดกฎหมายหรือผิด 
ข้อบังคับไว้เป็นการเฉพาะ จึงได้มีการนำมาหลักในคดีตังกล่าวเป็นแนวทางในการตัดสินเกี่ยว 
คับการเพิกถอนมติที่ประชุมผู้ถือหุ้นอีกหลายคดีเช่น ในคดี Macdougall V .  Gardiner (1875) ซ่ึง 
มีช้อเท็จจริงว่าประธานที่ประชุมไม,ให้มีการลงคะแนนลับทังที่ผู้ถือหุ้นร้องขอและปฏิบัติตาม 
ข้อบังคับ ผู้ถือหุ้นรายหนึ่งไต้นำคดีฟ้องต่อศาลเนื่อขอเพิกถอนมติในนามของตนและผู้ถือหุ้น 
รายอ่ํ1นๆโดยอ้างว่าเป็นการฝาฝนข้อบังคับ ศาลไต้มีคำพิพากษาว่าการฟ้องคดีไม'สามารถกระทำ 
ได้โดยผู้ถือหุ้น กรณีที่ประธานที่ประชุมไต้กระทำผิดเงื่อนไขการประชุม ผู้มีสิ'ทธิฟ้องขอเพิก 
ถอนก็ดือบริษัท'

ในคดีตังกล่าวผู้พิพากษาได้กล่าวไว้ว่า “ In my opinion, if the thing 
complained of is a thing which in substance the majority of the company are entitled to do, or 
if something has been done irregularly which the majority of the company are entitled to do 
regularly, or if something has been done illegally which the majority of the company are 
entitled to do legally, there can be no use in having a litigation about it, the ultimate end of 
which is only that a meeting has to be called, and then ultimately the majority gets its wishes. 
Is it not better that die rule should be adhered to that if it is a thing which the majority are the 
masters of, die majority in substance shall be entitled to have their will followed? If it is a

Ronald R. Pitfield. Acis. Minst AM, Company Law Made Simple (London : W.H.AIIen&Company 
Ltd., 1978), p.170.
M.Clive Schmitthoff, Palmer's Company Law, p.766.
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matter of that nature, it only comes to this, that the majority arc the only persons who can 
complain that a thing which they arc entitled to do has been done irregularly...’'"'1

คำกล่าวข้างต้น ผู้วิจัยมีความเห็นว่า ศาลไต้พิจารณาถึงอำนาจในกาวคว!)คุบที่ 
ผ ู้ถ ือห ุ้นข ้างมากม ีอย ู่โดยสามารถอาศ ัยการประช ุมผ ู้ถ ือห ุ้น เป ็นเคร ื่องม ือท ี่จะทำหหดกาว  
ประกอบกิจการของบริษัทหรือกำหนดการดำเนินงานใด ๆให้เป็นไปลามที่ตนปรารถนาไต้ แม ้
กระทั่งสิทธิในการนำคดีขีนสู่ศาลที่จะเพิกถอนมติที่ประชุมต้วย เพียงแ ต ่ในคดีนี้ศาลพิจาณาว่าผู ้
ถือหุ้นไม่มีสิทธินำคดีขึ้นพีองร้องไต้เอง

จากหลักในคดี Foss V .  Harbottle ดังกล่าวเป็นการนำไปส ู่ปิญหาที่ผู้ถือหุ้นข้าง 
มากใช้สิทธิของตนไปในทางที่มิชอบ ควยเหตุนี้จึงไต้มีการษัญญัตติข้อยกเว้นของหลักดังกล่าว 
ไว้ว่า ผู้ถือหุ้นม่ายข้างมากจะมีมติในเรื่องต่อไปนี้ไม่ไต้

1. กิจการซึ่งขัดต่อกฎหมายหรืออยู่นอกขอบวัตถุประสงคของบริษัท (ultra vires)

2. การกระทำใดๆ ซึ่งเป็นการฉ้อฉลเอาเปรียบต่อเสียงส่วนน้อย (Fraud against 
the minority) และเพื่อให้ม่ายตนควบคุมบริษัทไต้

3. มติใดๆ ที่ต้องใช้ลักษณะการลงมติแบบพิเศษ แต่ไต้กระทำโดยมติธรรมดา"9

ในการพิจารณาว่ามติใดเป็นการฉ้อฉลเอาเปรียบต่อ!สียงส่วนน้อยตามข้อ 2
น้ีน มีหลักว่าถ้ามตินั้นขัดต่อเหตุผลในการใช้อำนาจของผู้ถือหุ้นม่ายข้างมาก หรือไม่ไต้เป็นไป 
โดยสุจริตเพื่อประโยชน้ของบริษัทโดยส่วนรวม (bona fide for the benefit of the Company as a 
whole) หรือมตินี้นมีผลเป็นการเถือกปฏิบัติ ทำให้ผู้ถือหุ้นม่ายข้างมากไต้รับประโยชน้เพื่มขึ้น 
และในขณะที่ผู้ถือหุ้นม่ายข้างน้อยเสียประโยชน์ ถือไต้ว่ามติน้นเป็นการฉ้อฉล!อาเปรียบต่อ
เสียงส่วนน้อยแล้ว''

จากข้อยกเว้นของา!ลัก Foss V .  Harbottle ในกรณี Fraud on Minority ข้างต้น 
จะเห็นววัหากบุคคลซึ่ง!ป็นผู้คุมเสียงข้างมากที่สามารถชี้ขาดในที่ประชุมผู้ถือหุ้นใช้อำนาจที่ตน 
มีเหนือกว่าจนเป็นการเอาเปรียบหรือคุกคามต่อผู้ถือหุ้นข้างน้อยแล้ว ศาลจะเข้าไปแทรกแซง
ตามที่ผู้ถือหุ้นข้างน้อยร้องขอ และจะดำเนินการให้กลไกของฝ่ายข้างมากเสียผลไป ถึงแม้จะ * 79 80

76 George ร .Hills, Managing Corporate Meetings, p.348.
79 M.Clive Schmitthoff, Palmer's Company Law, p.767-768.
80 Ibid, p.768.
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ไม ม่ ีกฎหมายกำหนด 1 หน์พิกถอนมติที ่ประช ุมได ้ในกรณ ีที ่ผ ู ้ถือหุ้มไม่ได้ดำเ ม ิ น ก-17,ท ี่0 ผล  

ประโยชน์บริษัทหรือกรณีที่มีผลประโยชน์ขัดแข้งก็ตาม แต่หากผู้ถือหุ้นม่ายข้างมากได้ใขัล้หฐิ 
ในการออกเสียงลงคะแนนม่านทางที่ประชุมไปในทางที่ม ีล ักษณะ(อาเปรียบผู้ถ ือหุ้'นขัๅงษั0 ย 
มติดังกล่าวก ็ไม,สามารถกระทำได้ ดังกรณีคดี Menier V .  Hooper's Telegraph Works Ltd. 
(1874) เป็น!รื่องเกี่ยวกับบริษัทหนึ่งที่ถูกจัดตั้งขึ้นมาเพื่อวางสาย!ค!บิ,ลโทรเลขข้ามมหาสมุทร
แอท!เลนติค ชงสาย!ค!บิลนันผลิตโดย Hooper’s Telegraph Works Ltd. ท!.ป็นผู้ถือหุ้นข้างมาก 
ของบริษัทนั้น Hooper พบว่าตนเองสามารถทำกำไรได้มากขึ้นจากการขายสายเคเบิ้ลให้แก' 
บริษัทอื่นที่ประสงคญ่ะวางสาย!ค!ตั้ลบน!ส้นทาง!ดียวกัน แต่!นึ่องจากบริษัทอื่นนั้นจะต้องได้รับ 
สัญญาสัมปทานจากรัฐก่อน โดยที่บริษัทที่ตน!ป็นผู้ถือหุ้นอยู่ได้รับสัมปทานแล้ว Hooper จึงได้ 
จงใจให้ ผู้ดูแลบริษัทที่!รัยกว่า Trustee ทำการโอนสัญญาสัมปทานนั้นให้!เก,บริษัทอื่นที่ได้ตก 
ลงชื้อสาย!ค!นั้ลกับตนไว้ และเนึ่อหลีก[ลี่ยงปิญหาที่อาจถูกฟ้องร้อง!อาคืนซึ่งสัญญาสัมปทาน 
Hooper จึงจัดให้มีการประชุมผู้ถือหุ้นเพื่อลงมติอนุมัติให้บริษัททำการชำระบัญชีโดยสมัครใจ 
พร้อมตั้ง!เต่งตั้งให้ลน!อง!ป็นผู้ชำระบัญชี กรณีนี้ผู้ที่ได้รับประโยชน์มากที่สุดคือHooper เน่ือง 
จากจะได้รับประโยชน์จากการขาย!ค!บิ้ลในราคาสูง และโดยที่ตนเป็นผู้ถือหุ้นข้างมากของ
บริษ ัทจึงได้อาศัยคะแนน!สียงข้างมากที่ตนมีอยู่ดำเน ินการผ่านมติท ี่ประชุมไปในทางที่!ป ็น  
ประโยชน์ของตน ส่วนผู้ถือหุ้นข้างน้อย(Memer)îะไม่ได้รับประโยชน์อันใด!ลยจากมตินั้น มติ 
ดังกล่าวไม่สามารถใช้ได้81

จึงกล่าวได้ว่าอำนาจของผู้ถือหุ้นข้างมากในการควบคุมไม,ได้มีโดยสิ้น!ชิง แม้ 
ว่าวิถ ีทางการประชุมส่วนใหญ่จะตกอยู ่กายใต้ดลพินิจและการควบคุมของผู้ถ ือหุ้นข้างมากก็ 
ตาน สิทธิในการควบคุมของผู้ถือหุ้นข้างมากจะต้องอยู่ภายใต้หลักสุจริตที่มีต่อผู้ถือหุ้นข้างน้อย 
ด้วย

3. ข้อจำกัดในการใช้สิทธิออก!สียงของผู้ถือหุ้นโดยกำา!นุตจากจำนวนหุ้นที่ถือ

การมีโอกาส!ข้าร่วมประชุมและออก!สียงลงคะแนนในที่ประชุมผู้ถือหุ้น ถือ 
เป็นสิทธิอย่างหนึ่งของผู้ถือหุ้น สิทธิดังกล่าวนี้เป็นสิทธิที่ติดมากับความ!ป็น!จ้าของหุ้น!!ละถือ 
เป็นสิทธิทางทรัพย์สิน (property right)81 อย่างหนึ่ง กฎหมายไทยได้บัญญัติรับรองสิทธิดังกล่าว 
ไว้ในประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์หลายมาตราเช่นมาตรา1176มาตรา1182มาตรา 1187 
เพื่อให้ผู้ถือหุ้นได้มีส่วนร่วมในการจัดการบริษัท จึง!ห็นได้ว่าสิทธินี้!ป็นสิทธิพื้นฐานของผู้ถือ * 82

8' Robert R.Penmngton, Pennington's Company Law, p.659.
82 George ร .Hills, Managing Corporate Meetings, p.499.
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ทุนในการดูแลและระวังรักษาผลประโยชน์ในการลงทุนของตน ดังนั้นการลงมติของผู้ถือหุ้มจึง 
เป็นเรืองสำคัญทีผู้ถ ือหุ้นได้ควบคุมการดำเนินงานและบริหารกิจการบริษัทของกรรมกๅ7แ ล ะ  

ฝ่ายจัดการ

ใน บริษัทเอกชนกฎหมายกำหนดให้ผู้ถือหุ้นทุกคนมีสิทธิเข้าร่วมประชุมและม ี
สิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยถือเป็นเจตนารมณของกฎหมายที่จะพยายามให้ผู้ถือหุ้นเข้ๅมๅมี
ส่วนร่วมในการดำเนินกิจการในบริษัทให้มากที่สุดเท่าที่จะทำได้ ดังนั้นมติของที่ประชุมจึงควร 
ต้องเกิดจากผู้ถือหุ้นส่วนใหญ่ในบริษัทจึงจะเป็นหลักการที่ถูกต้อง โดยหลักผู้ถือหุ้นทุกคนมี
สิทธิออกเสียงลงคะแนนไต้เสมอ ไม่ว่า!ขาจะถือหุ้นอยู่เป็นจำนวนเท่าใด แต่เนื่องจากกฎหมาย 
ไต้จำกัดสิทธิการออกเสียงของผู้ถือหุ้นไว้บางกรณี เช่น การจำกัดสิทธิออกเสียงเนื่องจากผู้ถือ 
หุ้นชำระเงินค่าหุ้นไม่ครบถ้วน (มาตรา!184) หรือการจำกัดสิทธิออกเสียงเนื่องจากผู้ถือหุ้นม  ี
ส่วนไต้เสียเป็นพิเศษในข้อประชุมนั้น (มาตรา 1185) แต่มีกรณีหนึ่งที่การจำกัดสิทธิออกเสียงมี 
ผลต่อผู้ถือหุ้นข้างน้อยโดยตรง ได้แก่มาดรา 1183 ที่กำหนดว่า

“ ถ้ามีข้อบังคับของบริษัทวางเป็นกำหนดไว้ว่าต่อเนื่อผู้ถือหุ้นเป็นผู้มีหุ้นแต่ 
จำนวนเท่าใดขึ้นไปจึ่งให้ออกเสียงเป็นคะแนนไต้ไซร้ ท่านว่าผู้ถือหุ้นทั้งหลายซึ่งไม,มีหุ้นถึง
จำนวนเท่านั้นย่อมมีสิทธิที่จะเข้ารวมกันให้'!ต้จำนวนหุ้นดั่งกล่าว แล้วทั้งคนหนึ่งในพวกของ
ตนให้เป็นผู้ร ับฉันทะออกเสียงลงแทนในการประชุมใหญ่ใดๆก็ได้’,

ดังนั้นถ้ามีข้อบังคับของบริษัทกำหนดว่าผู้ถือหุ้นที่มีหุ้นอยู่จำนวนเท่าใดจึงมี 
สิทธิออกเสียงได้ เช่นผู้ถือหุ้นต้องถือหุ้นอย่างน้อย 100 หุ้นขึ้นไป จึงมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน 
ไต้ ฉะนั้นถ้าผู้ถือหุ้นที่ถือหุ้นไม่ครบตามจำนวนที่ข้อบังคับกำหนดไว้ก็ไม่อาจออกเสียงได้ ซ่ึง 
กฎหมายให้เป็นไปตามข้อบังคับทั้งนีด้วยเหตุผลที่ว่าข้อบังคับของบริษัทเป็นข้อตกลงที่ก่อเกิด 
จากมติของที่ประชุมผู้ถือหุ้น กฎหมายจึงยินยอมให้ปฏิบัติตามความประสงค์ของผู้ถือหุ้นทัง
หลาย!อง และการจำกัดสิทธิการออกเสียงเช่นนั้เนื่อไม'ให้ผู้ถือหุ้นรายย่อยใช้สิทธิออกเสียงเป็น 
ที่วุ่นวายแก่บริษัท กฎหมายจึงอนุญาตให้กำหนดในข้อบังคับได้ว่าจำนวนหุ้นต้องรวมกันเท่าใด 
จึงจะออกเสียงลงคะแนนได้53 *

ณัฎช ุกานต ์ พิพิรกล. “ป็ญหากฏหมายเกี่ยวกับการประชุมผู้นีอหุ้น ศึกษาเฉพาะกรณีมติ'ทีประ'ชุมผู้ถือ'หุ้น'' 
(วิทยานิพนฉัปริญญามหาบัณฑิต ภาควิซานิติศาลตริบัณฑิตวิทยาลัย จุฬาลงกรณ์มหาวิทยาลัย. 2534), 
หน้า 151
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อย่างไรก็ด ีกฎห}ทยก็ได ้!ป ิดช ่องให ้ผ ู้ถ ือห ุ้นท ี่ม ีห ุ้น จานวนไ]],ถึงที่ขอบังคับ 
กำหนดอาจเข้ารวมกับผู้ถือหุ้นคนอืนเพือให้'หุ้นมีจำนวนถืงกำหนดตาบ•บอบังคับ แล้วให้คนใด 
คนหนึ่ง ออก(สียงแทนก็ได้

การกำหนดข้อบังคับลักษณะนี้จะถือเป็นการเอาเปรียบผู้ถือหุ้นส่วนห้อยหรือ 
ไม่ ในที่นี้นักกฎหมายมีความเห็นแตกต่างกันโดยฝ่ายหนึ่งเห็นว่า ในทางการล้าบริษัทมักจะม ี
ข้อบังคับจำกัดให้ผู้ถือหุ้นที่มีจำนวนหุ้นเล็กน้อยมิ'ให้ออกเสียงลงคะแนนเลยเพื่อป้องกันความ 
ยุ่งยาก ข้อบังคับน้ีไม่ถือว่าเป็นการเอารัดเอาเปรียบผู้ถือหุ้นส่วนห้อย เพราะตามมาตรา 1183 
กำหนดว่าผู้ถือหุ้นท้ังหลายท่ีไม,มีหุ้นถึงจำนวนน้ีน ยังมีสิทธิที่จะรวมหุ้นของตนเข้าให้ได้เท่า
จำนวนท่ีข้อบังคับกำหนดไว้ แล้วทั้งคนใดคนหนึ่งในพวกของตนให้รับมอบฉันทะออกเสียง
แทนบรรดาผู้ที่รวมหุ้นกันในการประชุมใหญ่ได้84

ส่วนนักกฎหมายอีกฝ่ายมีความเห็นว่าการกำหนดการจำกัดสิทธิเช่นนี้เป็นการ ' - 
ไม่ถูกต้อง การที่ผู้ถือหุ้นมีหุ้นอยู่ในบริษัทจำนวนห้อยก็มิใช่ความผิดที่จะตัดสิทธิมิให้เขามีส่วน 
ร่วมในการดำเนินงานของบริษัท เพราะบุคคลแต่ละคนย่อมมีฐานะอำนาจในการชื้อหุ้นต่างกัน 
แต่เม ื๋อเขาเป ็นผู้ถ ือห ุ้นในบริษ ัทด้วยแล้วก ็ควรมีส ิทธิอย่างภาคภูม ิในความเป ็นผ ู้ถ ือห ุ้นของ 
บริษัท และเท่ากับเปิดโอกาสให้ผู้ถือหุ้นรายใหญ่มีอำนาจในการกดขี่ผู้ถือหุ้นรายย่อยมากขึ้น
เพราะกฎหมายบัญญัติให้บริษัทสามารถกำหนดจำนวนหุ้นขึ้นตํ่าที่จะมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน 
ไว้ในข้อบังคับของบริษัทได้ แต่กฎหมายมิได้วางกำหนดจำนวนหุ้นขึ้นสูงไว้เลยว่าข้อบังคับทั้น 
จะวางกำหนดจำนวนหุ้นของผู้ไม'มีสิทธิได้มากที่สุดจำนวนเท่าใด อีกทังข้อบังคับของบริษัท
ย่อมได้มาจากผู้ถือหุ้นที่มีหุ้นจำนวนมาก ผู้ถือหุ้นที่มีเจตนาจะ!อาเปรียบผู้ถือหุ้นคนอื่นๆอยู่!เต' 
เริ่มแรกก็อาจจะจัดทำข้อบังคับของบริษัทไว้เนึ่อประโยชน์ตนเป็นสำคัญ โดยการตัดสิทธิผู้ถือ 
หุ้นคนอํ่นๆที่มีจำนวนหุ้นห้อยกว่าที่ตนถืออยู่ไม่ให้มีสิทธิออกเสียงลงตะเฌนก็ทำได้85

ในกฎหมายบริษัทมหาชน ตามมาตรา 102 กำหนดว่าผู้ถือหุ้นมีสิทธิเข้าประชุม 
และออกเสียงลงคะแนนในการประชุมผู้ถือหุ้น กฎหมายมิได้มีการบัญญัติถึงเริ่องการจำกัดสิทธ ิ
ออกเสียงไว้เลย

กฎหมายสหรัฐอเมริกา ไม่มีการกล่าวถึงการจำกัดสิทธิออกเสียงโดยการ
กำหนดจากจำนวนหุ้นไว้โดยตรงเช่นกฎหมายบริษัทเอกชนของไทย กฎหมายเพียงแต่ให้มีการ 
จำกัดสิทธิในการออกเสียงของผู้ถือหุ้นได้หากข้อบังคับกำหนดไว้ เม่ือเป็นเช่นนีหากจะมีการ

84 ทวี เจริญพิทักษ์, คำอธิบายโดยพิสดาร ทภหมายหุ้นส่วนและนริษ์ท. หน้า 294
85 ฉัตรทิพย์ ต ัณ‘ทประคาลน์, "มาตราการทางกฎหมายในการคุ้มครองผู้ถึอหุ้น." หน้า 66
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จำกัดสิทธิออกเสียง โดยกาหนดจากจำนวนหุ้นของทู้ถือทุนก็สๅทารถกระทำได้ แต่ทั้งนี้ต้องมี
กำหนดไว้ในข้อบังคับบริษัท!ท่านั้น86

กโ]หบายอังกฤษ การจำกัดสิทธิออกเสียงของผู้ถือหุ้นมีไต้เฉา'ทะกรณีนี้
หนังสือบริคณห์สนธิหรือข้อบังคับไต้กำหนดจำกัดสิทธิไว้เท่านั้น โดย the Privy Council ในคด ี
Burland V .  Earle(1902) A.C.83 Lord Davey ตัดสินว่ามันเป็นหลักของกฎหมายนี้ว่า “unless 
otherwise provided by the regulations of the company, a shareholder is not debarred from 
voting or using his voting power to carry a resolution by the circumstances of his having a 
particular interest in the subject matter of the vote’’87

กฎหมายเยอรมัน การจำกัดอำนาจในการออกเสียงลงคะแนนโดยจำนวนหุ้นน้ัน 
ในกฎหมาย GmbHWได้มีการบัญญัติไว้เป็นการเฉา‘ทะ คงมีเพียงแต่การจำกัดสิทธิออกเสียงใน 
กรณีเป็นบุริมสิทธิ การจำกัดสิทธิออกเสียงลงคะแนนอื่นใดจะต้องอยู่ภายใต้หลักเดียวกับการ
จำกัดสิทธิในกรณีบุริมสิทธิ ดังนั้นเว้นแต่ข้อจำกัดในการออกเสียงลงคะแนน จะถูกปฏิบัติอย่าง 
เท่าเทียมกันต่อผู้ถือหุ้นทุกคนแล้ว ความยินยอมของผู้ถือหุ้นนี้เป็นปฏิปิกษ์จะถูกต้องการเพิ่มไป 
จากควานต้องการปกตินี้ยอมให้มีการแล้'!ขข้อบังคับ88

กฎหมายสิงค์'ใปร์ โดย section 180 ของ Company Act 1985 กำหนดว่าผู้ถือ 
หุ้นทุกคนมีสิทธิเข้าร่วมประชุม แสดงความเห็น และออกเสียงในญัตติใดๆของนี้ประชุมผู้ถือ 
ทุ,นได้เสมอก็ตาม แต่การจำกัดสิทธิออกเสียงของผู้ถือหุ้นก็สามารถมีไต้หากข้อบังคับบริษัท
กำหนดไว้ โดยการจำกัดสิทธินั้นมีไต้ในสองกรณีคือ กรณีแรก การจำกัดสิทธิเนื่องจากผู้ถือหุ้น 
ยังชำระค่าหุ้นไม่ครบ และกรณีนี้สอง การจำกัดสิทธิเนื่องจากเป็นหุ้นบุริมสิทธิ

แม้กฎหมายจะไต้กำหนดการจำกัดสิทธิออกเสียงของผู้ถือหุ้นไว้ ก็เป็นการ
จำกัดสิทธิเฉา‘ทะสองกรณีตังกล่าวเท่านั้น แต่เริ่องการจำกัดสิทธิออกเสียงของผู้ถือหุ้นโดย
กำหนดจากจำนวนหุ้นมิไต้มีการบัญญัติไว้89

Bernard M. Kaplan, A Guide to Modern Business and Commercial Law, p.727.
87 Peter G.Xuereb, The Rights of Shareholders. (Oxford : BSP Professional Books, 1989) pp.91, 

100.

86 Enno พ. Ercklentz. Jr.. Modern German Corporation Law Volume I. p.318.
85 Andrew Hicks & Walter Woon, The Companies Act of Singapore an Annotation, p.366.
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3.4 หลักระหว่างยู้ถือหุ้นข้างมากหรือผู้ทีมีอำนาจควบคุมและผู้ถือหุ้นข้ๅงน้อย (Majority
Shareholder or Controlling Shareholder and Minority Shareholder)

เน ื่องจากผู้ถ ือหุ้นไม่มีอำนาจในการบริหารและจัดการกิจการของบริษัทโด-ข 
ตรง มันจึงไม่แปลกที่ความสัมพันธ์ของผู้ถือหุ้นต่อบริษัท แตกต่างจากความสัมพันธ์ของ
กรรมการที่มีต่อบริษัท และบ่อยครั้งที่มีการกล่าวว่าผู้ถือหุ้นไม'มีหน้าที่โดยล(จริตต่อบริษัท หรือ 
ต่อผู้ถือหุ้นคนอื่น แต่จากวิธีการได้มาซึ่งมติอันมีผลผูกพันบริษัท จะเห็นว่าผู้ถือหุ้นข้างมากมัก 
จะเป็นผู้ที่ควบคุมการตัดสินในเรื่องต่างๆของที่ประชุมได้มากกว่า อีกนั้งในเรื่องความอิสระของ 
ผู้ถือหุ้นที่จะออกเสียงลงคะแนนเนื่อประโยชน้ของตนนั้นขยายความกว้างออกไป ผู้ถือหุ้น
สามารถออกเสียงลงคะแนนเห็นด้วยหรือคัดค้านในมติใดๆของที่ประชุมได้ตามแต่ต้องการ แม้ 
ว่าตนเองจะมีสถานะเป็นกรรมการบริษัทอยู่ด้วยก็ตาม โดยมีคำตัดสินในคดี North-West
Transportation Co. V .  Beatty (1887) ซึ่งผู้พิพากษาคดีนี้กล่าวสนับสนุนว่า กรรมการมีสิทธิที่จะ 
ออกเสียงลงคะแนนในฐานะผู้ถือหุ้น แม้ผลประโยชน์ของกรรมการในเรื่องนั้นจะขัดแย้งกับผล 
ประโยชน์ของบริษัท90 จึงเป็นไปได้ที่ผู้ถือหุ้นข้างมากจะลงมติในเรื่องต่างๆของบริษัท เน่ือ 
ประโยชน์ของตนเองมากกว่าผลประโยชน์ของบริษัท และบางครั้งการดำเนินการของผู้ถือหุ้น 
ข้างมากหรือกรรมการอาจเป็นการขัดแย้งผลประโยชน์ที่สำคัญของบริษัทของผู้ถือหุ้นข้างน้อย 
ดังเช่นกรณีในคดี North-West Transportation Co. V. Beatty (1887) ที่เป็นกรณีการทำสัญญาชือ 
เรือกลไฟกันระหว่างกรรมการในนามของบริษัทกับผู้ขาย(เจ้าของเรือ) ซึ่งเป็นผู้ถือหุ้นข้างมาก 
ในบริษัท คดีนี้ศาลตัดสินว่าผู้ถือหุ้นสามารถใช้สิทธิลงมติในที่ประชุมผู้ถือหุ้นเนื่อให้สัตยาบัน 
ในสัญญาดังกล่าวได้ในฐานะที่!ขาเป็นผู้ถือหุ้นคนหนึ่ง การกระทำนี้ไม่ถือเป็นการคุกคามต่อผู้ 
ถือหุ้นข้างน้อย91 ไม่เทียงเท่านี้มีบางกรณีที่ผู้ถือหุ้นข้างมากดำรงสถานภาพในฐานะกรรมการ
อยู่ด้วย อาจใช้สิทธิที่คนมีอยู่ไปในทางที่ไม่สุจริต และทำให้ผู้ถือหุ้นข้างน้อยเสียประโยชน์ได้ 
โดย!มอมีการออกเสียงลงคะแนนในที่ประชุมคณะกรรมการคราใด กรรมการเหล่านี้จะกระทำ 
เนื่อประโยชน์ตนเองในฐานะผู้ถือหุ้นเป็นหลัก ด้วยเหตุนี้จึงต้องพิจารณาถึงควานสัมพันธ์และ 
หน้าที่ของผู้ถือหุ้นข้างมาก หรือผู้ถือหุ้นที่อำนาจควบคุมที่มีต่อผู้ถือหุ้นข้างน้อยว่ามีหรือไม,
อย่างไร

ตามกฎหมายบริษัทของไทย!ป็นที่น่าสังเกตว่าบิได้มีบทบัญญัติใดกล่าวถึงหน้า 
ที่ของผู้ถือหุ้นที่มีต่อบริษัท หรือต่อผู้ถือหุ้นคนอื ่นไว้  เนื่องจากผู้ถือหุ้นบิใช ่ตัวแทนของบริษัท 
และมั ใช ่ตัวแทนของผู้ถือหุ้นด้วยกันเอง ไม่เทียงเท่านี้กฎหมายยังบิได้กำหนดา!น์าที่ของผู้ถือ

I.Sherman, Shackleton on the Law and Practice of Meetings, p .า67.
91 Ibid, p.73.
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ทุน1■ น้างมากหรือผู้ถือหุ้นท่ีมีอำนาจควบคุ)],‘เว้!ป็นกรณี!รพาะ แมัจะ!บน!ริ่องการห้ามทำกา7ค้า 
แข'งกับบริษัท!ห็นไค้จากประมวลกฎหมาย!!ท'ง!!ละพาณิชย์’ได้มีการบัญญัติถึงหน้าที่ของ 
กรรมการตามมาตรา! 168 วรรค 3 ที่ห้ามมิให้กรรมการ(ข้าประกอบกิจการ หรือ!ข้า!ป็นทุ้นส่วบ 
ประ!ภทไม,จำกัดความรับผิดในห้างทุ้นส่วนอื่นซึ่งประกอบกิจการอันมีสภาพอย่าง(ดียๅกัน!!ละ 
แข่งขันกับกิจการของบริษัทน้ัน กฎหมายห้ามแต่!พียงผู้ท่ีเป็นกรรมการเท่าน้ัน มิได้ห้ามผู้ถือทุ้น 
ไว้ในที่ใดว่าจะทำการค้าขายแข่งขันไม่ได้ ผู้ถือหุ้นข้างมากอาจทำการค้าแข่งได้โดยไม่คำนึงถึง 
ผลประโยชน์ของบริษัท กฎหมายได้แต่กำหนดหน์าที่ของกรรมการในฐานะที่!ป็นผู้!!ทนว่าจะ 
ต้องมีหน้าท่ีอย่างไร โดยหน้าที่ของกรรมการนั้นเป็นหน้าที่ท่ีมีต่อบริษัทเท่านั้น กฎหมายมิได ้
กำหนดหน้าท่ีของกรรมการท่ีมีด'อผู้อ่ืนไว้เป็นพิเศษ

ด้วย!ทตุนี้จึงไม'น่าประหลาดใจที่ผ ู้ถ ือหุ้นจะกระทำการใดก็เพื่อผลประโยชน์ 
ของตน!อง!ป็นสำคัญ โดยไม่คำนึงถึงประโยชน์ของบริษัท แต่อย่างไรก็ดีหากผู้ถือหุ้น!ป็นผู้ซึ่ง' 
ดำรงสถานะ!ป็นกรรมการบริษัท พนักงาน หรือตัว!เทนของบริษัทด้วยแล้ว ผู้ถือหุ้นคนนั้นม ี
หน้าที่ที่ด้องกระทำโดยซึ่อสัตย์และเพื่อผลประโยชน์ของบริษัท โดยหน้าที่นี้!กิดขึ้นจากการที ่
เขาเป็นกรรมการของบริษัท พนักงานหรือตัว!เทนของบริษัท มิได้!กิดจากการที่!ขาเป็นผู้ถือหุ้น 
และการท ี่กฎหมายกำหนดบทบาทของกรรมการให ้ม ีฐานะ!ป ็นผ ู้แทนของบริษ ัทหรือเป ็น  
เสมือนตัวแทนของบริษัท กรรมการจึงมีหน้าที่ต่อบริษัทและต่อบุคคลภายนอกเท่านั้น กรรมการ 
ไม่มีหน้าที่ต่อผู้ถือหุ้น การปฏิบัติหน้าที่ของกรรมการจึงอาจขัดแย้งกับผลประโยชน์ของผู้ถือหุ้น 
ได้ โดยหลักทวไปในการบริหารงานบริษัทเอกชน จะมีบุคดลคน!ดียวหรือหลายคนI '1 II ' l l  ' , รุ้ ท่ั,'
ซงเรียกว่ากรรมการบริษัทเป็นผู้บริหารงาน โดยกรรมการมาจากการ!ถือกและแต่งตังของผู้ถือ 
หุ้นซึ่งปกติใช้คะแนน!สียงข้างมากเกินกว่ากึ่งหนึ่งของจำนวนหุ้นในที่ประชุม เช่นเดียวกับมติ 
อื่นๆโดยทั่วไป ส่วนผู้ถือหุ้นซึ่งมิได้รับ!ลือกให้เป็นกรรมการก็มีสิทธิต่างๆรวมทังการควบคุม 
การบริาทรงานบริษัท โดยการลงมติต่างๆในที่ประชุมใหญ่ในการให้ความเห็นชอบหรืออนุมัติ 
ให้ดำเนินงานในกิจการของบริษัท หรือให้สัตยาบันในสิ่งที่กรรมการได้ดำเนินการไปแล้ว ซ่ึง 
โดยมากการลงมติให้ความเห็นชอบในที่ประชุมผู้ถือหุ้นมักใช้การลงมติด้วยคะแนนเสียง!กินกึ่ง 
หนึ่งของจำนวนหุ้นในที่ประชุมใหญ่ (simple majority) และโดยที่ผ ู้ถ ือหุ้นได้ถือหุ้นในบริษัทไว  ้
เป็นจำนวนมากก็!ทั่อประสงค์ที่จะได้มีสิทธิในการควบคุมจัดการบริษัทนอกเหนือไปจากสิทธิที่ 
จะได้รับผลตอบแทนในรูปของเงินปีนผล เหตุ,ที่เป็น!ช่นนี เพราะเขาถือว่าเขาเป็นผู้ที่ลงทุนมาก 
ย่อมต้องเสี่ยงมากจึงประสงค์ที่จะให้ได้มาซึ่งสิทธิในการควบคุมจัดการบริษัทให้ได้มากที่ส ุด 
ตังนั้นผู้'ถือหุ้นเหล่านี้จึงมักกำหนดเรึ๋องการออกเสียงลงคะแนน'โดยให้ใช้วิธีการนับคะแนนเสียง 
จากจำนวนหุ้นไว้ในข้อบังคับของบริษัทเพื่อให้ตนได้ประโยชน์สามารถควบคุมจัดการบริษัท 
ให้ได้มากที่สุด จึงเป็นผลให้ในวาระการประชุมผู้ถือหุ้นที่จะแต่งตังกรรมการ ผู้ถือหุ้นข้างมาก
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จึงมักใช้เสียงข้างมากลงมติแต่งตั้งตน!องหรือพวกของตน!ป็นกรรมการเพื่ฐที่จะได้ควบคุ}) 
นโยบายและบริหารจัดการบริบัทได้สะลวก(เละใกล,ชิดย่ิงข้ึน และโดยทีกฎหมายมิได้กำหนด 
ให้!ป็นหน้าที่ของกรรมการที่จะต้อง!ปิดเผยข้อมูลหรือข้อ!ทีจจริงของกรรมการหรือของบริษัพ 
ต่อผู้ถือหุ้น จึงทำให้ผู้ถือหุ้นไม่ทราบถืงการปฏิบัติงานของกรรมการ หรือไม,ทราบถึงความเท่ียว 
พันในผลประโยชน์ระหว่างบริษัทกับกรรมการ หรือไม่ทราบถึงข้อสัญญาหรือความตกลงใดๆ 
ทางธุรกิจท่ีมีนัยสำคัญ หรือมีผลต่อฐานะทางการเงินหรือการดำรงสภาพกิจการในอนาคตได้
การ!ปิด!ผยข้อมูลน้ี!ป็นเร่ิองท่ีสำคัญ ยิ่งเป็นผลให้ผู้ถือหุ้นข้างมากอาจใช้สิทธิเสียงข้างมากที่ตน 
มีอยู่น้ี!!ต'งตั้งพวกของตน!ข้า!ป็นกรรมการและอาศัยข้อมูลท่ีทราบจากกรรมการมาใช้ประโยชน์ 
เพื่อตนโดยไม่คำนึงถึงผลประโยชน์ของบริษัท

กฎหมายสหรัฐอ!มริกา ปกติผู้ถือหุ้นไม,มีหน้าที่ตามหลักความสจริตต่อบริษัท 
ผู้ถ ือหุ้นสามารถใช้สิทธิในการออกเสียงลงคะแนนของตนไปในทางใดก็ได้ และในกฎหมาย
คอม-มอนลอว์ โดยหลักแล้ว!ทียง!!ค,การมีกรรมสิทธิในหุ้นไม่ทำให้!กิดหน้าที่ดูแลรักษาผล
ประโยชน์ระหว่างผู้ถือหุ้นด้วยกัน เพื่องจากความสัมพันธ์ระหว่างผู้ถือหุ้นมิใช่ความสัมพันธ์ใน 
ลักษณะหุ้นส่วน ผู้ถือหุ้นจึงไม่มีาเน้าที่ที่จะต้องกระทำต่อผู้ถือหุ้นด้วยกัน แต่อย่างไรก็ตามใช่ว่า 
ผู้ถือหุ้นจะไม่มีหน้าที่ต่อกัน!ลยทีเดียว ผู้ถือหุ้นข้างมากหรือผู้ถือหุ้นที่มีอำนาจควบคุมบริษัทยัง 
ต้องมีหน้าที่ในลักษณะตัว!!ทนแก'ผู้ถือหุ้นข้างน้อยด้วย92 และนอกจากนี้ศาลยัง!ห็นว่าผู้ถือหุ้นที่ 
มีอำนาจควบคุมจะต้องอยู่ภายใต้หน้าที่ลามหลักความความสุจริต เพื่องจากผู้ถือหุ้นข้างมาก!ป็น 
ผู้ที่สามารถใช้สิทธิของตนครอบงำการดำ!นินงานของบริษัทได้ง่าย และ!พื่องจากอำนาจของผู้ 
ถือหุ้นข้างมากควรจะถูกพิจารณาให้!ท่า!ทียมควบคู่ไปกับา!น้าที่ของความชื่อสัตย์สุจริต ดังน้นผู ้
ถือหุ้นข้างมากจึงต้องมีความผูกพันที่จะต้องชื่อสัตย์สุจริต ( fiduciary relationship) ต่อผู้ถือหุ้น 
ข้างน้อย93 ในที่นี้มีการสนับสนุนล้อยแถลงดังกล่าวในคดี Gerdes V .  Reynolds( 1941) 28 NYS 
(2d) 622 ซึ่งศาลได้มีคำตัดสินว่า ••ผู้ถือหุ้นข้างมากมีา!น้าที่ที่ต้องปฏิบัติโดยสุจริต (fiduciary 
duties) ต่อผู้ถือหุ้นข้างน้อย ดังนี้นผู้ถือหุ้นข้างมากจึงต้องรับผิดต่อผู้ถือหุ้นข้างน้อยในการชดใช้ 
ความเสียหายที่!กิดจากการที่เขาโอนการควบคุมบริษัทให้บุคคลอํ่น้ที่ซึ่ง!ขารู้ว่าจะใช้ทรัพย์สิน 
ของบริษัทไปในทางที่ผิด94 ในคด ีพ einberger V .  UOP,Inc. 456 A2d 701 (Del. 1983) ซ่ึง!ป็น 
กรณีที่มีการบีบคั้นให้มีการควบกิจการ (freezeout merger) ศาลได้ตัดสินว่าผู้ถือหุ้นข้างมากม ี
หน้าที่ต้องชื่อสัตย์ (duty of loyalty) ต่อผู้ถือหุ้นข้างน้อย ดังนั้นการปฏิบัติต่อผู้ถือหุ้นข้างน้อย

9:;า'ฃฏา รจิเ,รซ, “บทบาทของผู้ถือหุ้นและกรรมการของบริษัทจำกัดในการป๋องกันการครอบงำทาง 
ธุรกิจ," หน้า 25

93 Harry G. Henn, I aw of Corporation, p.477.
9-1 Robert R.Pennington, Pennington's Company Law, p.660.
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ตองใชมาตรรานความ!บนธรรม 7 แกะ!นคดี Stcinfcld V. Copper Stale Mining Co., 37 Ariz. 
151, 290 p. 155, 160 (1930) ได้กล่าวไว้ว่า “ผู้ถือหุ้นข้างมากในบริษัทมีภารกิจต่อผู้ถือหุ้•นคนอ่ื•14 
และต่อบริษัทในการปฎิษัลิหน้าที่โดยสุจริต ด้วยความระมัดระวังรอบคอบ สงวนทรัพย์กินของ 
บริษัท และปกป้องผกประโยชน์ของผู้ถือหุ้นข้างน้อย* 96 ความอิสระในการใช้สิทธิออก(กิยงตๅน 
ท่ีผู้ถือหุ้นประสงค์น้ันจะถูกจากัด ผู้ถือหุ้นข้างมากจะคำนึงแต่เฉพาะผลประโยชน์กิวนตัว โดย 
ไม่ใส่ใจในผลประโยชน์ของบริษัทหรือของผู้ถือหุ้นคนอิ่นไม'ได้

ดังนันผู้ถือหุ้นข้างมากแม้จะใช้สิทธิออกเสียงลงคะแนนในเรื่องใด ๆ อัน(ป็น 
การใช้สิทธิตามปกติของตน ก็ไม,สามารถจะดำเนินการไปโดยไม่เป็นธรรมหรือเป็นปฏิปิกน์ต่อ 
สิทธิของผู้ถือหุ้นข้างน้อยได้

กฎหมายอังกฤษ ตามหลักกฎหมายบริษัททั่วไปผู้ถือหุ้นจะใช้สิทธิที่มีควบคุม 
คะแนนเสียงข้างบาก!.ทั่อเป็นคะแนนเสียงชี้ขาดได้ ซึ่งผู้ถือหุ้นสามารถลงมติในที่ประชุมผู้ถือ
หุ้นไปในทางใดก็ได้ตามที่ตนปรารถนา โดยผู้ถือหุ้นอาจจะคำนึงแต่ประโยชน์ของตนเท่านั้น
แม้ว ่าผลประโยชน์ของลน!องจะขัดแย้งกับผลประโยชน์ของบริษ ัทหรือของผู้ถ ือหุ้นคนอื่นก็ 
ดาม โดยที่กฎหมายอังกฤษไม่มีการพัฒนาหลักที่ผู้tาอหุ้นที่มีอำนาจควบคุม(controlling
shareholder) ต้องมีหน้าที่โดยสุจริต (fiduciary duty) ต่อบริษัทหรือต่อผู้ถือหุ้นอื่น และความ 
อิสระของผู้ถือหุ้นในการไตร่ตรองแต่ประโยชน์ของตนถ่ายเดียวจะต้องถูกจำกัด ไม่เหมือนกับ 
กฎหมายอเมริกาที่มีการพัฒนาใ!ลักดังกล่าว97 ด้วย!หตุนี้ผู้ถือหุ้นจึงไม่จำต้องมีหน้าที่โดยสุจริต 
ต่อบริษัทหรือต่อผู้ถือหุ้นอื่น ผู้ถือหุ้นจึงสามารถลงมติในที่ประชุมเพื่ออบุมัติสัถุทๅภของบริษัท 
แม้ตนมีผลประโยชน์!กี่ยวข้องได้ อีกนั้งผู้ถือหุ้นไม่จำต้อง!ปิดเผยข้อมูลที่ตนมีผลประโยชน์เกี่ยว 
ข้องอยู่95 ทั่งนี้เป็นไปลามา!ลักทั่วไปที่ว่าผู้ถือหุ้นไม่มีหน้าที่ต่อผู้ถือหุ้นด้วยกัน!อง ในคดี
Phillips V .  Manufacturers'Securities Ltd (1917) 116 LT 290 1ด้มีคำกล่าวของ Lord Cozens 
Hardy ว่า “ผู้ถือหุ้นของบริษัทที่ออกเสียงในที่ประชุมนั้นไม่มีความผูกพันที่จะต้องปฏิบัติโดย 
สุจริตต่อบริษัทหรือต่อผู้ถือหุ้นคนอื่น’' หลักดังกล่าวได้นำมาปรับใช้กับกรณีของกรรมการที่
ออกเสียงในฐานะผู้ถือหุ้นคนหนึ่ง แม้ว่าการออกเสียงนั้นจะเป็นไปเพื่อประโยชน์ส่วนตน นอก 
จากนีผู้พัพากษา WALTON !ด้กล่าว เว้ในคด Northern Countries Securities LTD. V .  

Jackson&Steeple Ltd. (1974) 1 WLR 1133 อันเป็นการสนับสบุนหลักดังกล่าวว่า

35 Joe Anderson, "Amencan Takeover Law". หน้า 60
96 George ร .Hills, Managing Corporate Meetings, p.350.
97 Robert R.Pennington. Pennington’s Company Law, p.643. 
38 Andrew Clarke, Practical Guide Business Entities, p.120.
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“...When a dcirector votes as a direstor for and against any particular 
resolution in a directors' meeting, he is voting as a person under a fiduciary duty to the 
company for the proposition that the company should take a certain course of action. When a 
shareholder is voting for or against a particular resolution he is voting as a person owing no 
fiduciary duty to the company and who is exercising his own right of property, to vote as he 
thinks fit. The fact that the result of the voting at the meeting (or at a subsequent poll) will 
bind the company cannot affect the position that, in voting, he is voting simply in exercise of 
his own property rights.

Perhaps another (and simpler) way of putting the matter is that a director is 
an agent, who casts his vote to decide in what manner his principal shall act through the 
collective agency of the board of directors; His act, therefore, m voting as he pleases cannot in 
any way be regarded as an act of the company...

...I think that a director who has fulfilled his duty as a director of the 
company... is nevertheless free, as anindividual shareholder, to enjoy the same unfettered and 
unrestricted right of voting at general meetings of the members of the company as he would 
have if he were not also a director.. ,"'9

คำกล่าวข้างต้น ผู้วิจัยเห็นว่ามัน!ป็นการแสดงชัดเจนว่าผู้ถือหุ้นไม,ถูกผูกมัด
หเอไม ่ถ ูกจำกัดสิทธิในการออกเสียงในที่ประชุมแม้ว่า!ขาจะเป็นกรรมการ เท่ากับว่าผู้ถือหุ้นแม ้
ดำรงตำแทน'งกรรมการก็ใช้สิทธิออก!สียงไต้ การออก!สียงของเขาในฐานะผู้ถือหุ้นไม่ว่าจะออก 
เสียงเห็นด้วยหรือคัดค้านในญัตติใด เขาไม่มีหน้าที่ที่จะต้องทำด้วยความสุจริต (fiduciary
duties)ต่อบริบท ดังนั้นเขาจึงสามารถที่จะออกเสียงลงคะแนนเพื่อประโยชน์ของตนเองได้

อย่างไรก็ตามหากพิจารณา!ปรียบเทียบกับหน้าที่ของกรรมการตามกฎหมาย 
บริษัท section 309(1)* * เห็นว่ากฎหมายได้กำหนดให้กรรมการต้องปฏิบัติหน้าที่โดยคำนึงถึง

99 Michael Bowen, Fox & Bowen on The Law of Private Companies. 2nd edition 
(London : Sweet & Maxwell, 1995). pp. 107-108.

* C o m p a n i e s  A c :  1 9 8 5  ข อ ง อ ัง ก ฤ ษ

S e c t i o n  3 0 9 ( 1 )  “ T h e  m a t t e r s  t o  w h i c h  t h e  d i r e c t o r s  o f  a c o m p a n y  a r e  t o  h a v e  

r e g a r d  i n  t h e  p e r f o r m a n c e  o f  t h e i r  f u n c t i o n s  i n c l u d e  t h e  i n t e r e s t s  o f  t h e  c o m p a n y ’s  e m p l o y e e s  

i n  g e n e r a l ,  a s  w e l l  a s  t h e  i n t e r e s t s  o f  Its m e m b e r s .  ”

97



ประไยชน์ของPเถือท้นด้วย ฉะนั้นเนึ่อผู้ถือหุ้นคนใดดำรงตำแหน่งใ■ มฐานะกรรมก-)7 กๅรตัดสน 
ใจหรือการดำเมินการใดๆในฐานะทีเป็นกรรมการจะต้องทำหน้าที่ขอ,}ตนโดยคำนึงประโขๆญ์ 
ของPเถือทุ้น ซึ่งหมายถึงp]ถือท้นทั้งหมดมิใช่คนใดคนหนึ่ง

แต่เน ึ่องจากในบริษ ัท!อกชนส่วนใหญ่ยู้ถ ือหุ้นข ้างมากมักจะดำรงดำII[นน่ง 
กรรมการของบริษัทอยู่ด้วย การพิจารณาหน้าที่ของPเถือหุ้นข้างมากในการใช้สิทธิออก[สียงใน 
ที่ประชุมผู้ถือหุ้นจึง!ป็นสิ่งสำคัญ เพราะPเถือหุ้นข้างมากมีสิทธิมีเสียงมากกว่าจึงสามารถใช้
อำนาจครอบงำการบริหารงานได้ง่าย ซึ่งมีข้อสังเกตเรื่องนี้ในคดี Gamble V. Queens County 
Water Co., ว่า ฯเถือหุ้นมีสิทธิตามกฎหมายที่ออกคะแนนเสียงแม้ว่าเขาจะมีส่วนได้เสีย อย่างไร 
ก็ตามการกระทำซึ่งเป็นผลจากการลงคะแนนเสียงของผู้ถือหุ้นที่เป็นผู้ถือหุ้นข้างมากอาจเป็นผล 
ร้ายต่อบริษัท ซึ่งน่าไปสู่ความจำเป็นที่ด้องอนมานว่าผลประโยชน์ของผู้ถือหุ้นข้างมากที่มีอยู่
นอกเหนือและตรงข้ามกับผลปฺระโยชน์ของบริษัทและผู้ถือหุ้นข้างน้อย คือการกระทำที่เป็น
อันตรายหรือฉ้อฉลสร้างความเสียหายต่อสิทธิ1ของ{เถือหุ้นข้างน้อย”100

กล่าวได้ว่าแม้ผู้ถือหุ้นจะมีสิทธิออกเสียงอย่างไรก็ได้ตามที่ตนปรารถนา แต่
หลักดังกล่าวได้มีข้อยกเว้นอยู่ว่า ผู้ถือหุ้นข้างมากไม,สามารถที่จะออกเสียงลงคะแนนตามที่ตน 
ประสงค1!ด้หากการออกเสียงนั้นไม่เป็นจรรมต่อPเถ ือ หุ้นข้างน้อย101 หาจะว่าไปแล้วหลักนี้ก็คือ 
พื้นฐานเดียวกับกรณีข้อยกเว้นของหลัก Foss V. Harbottle Rule ที่ห้ามมิให้ผู้ถือหุ้นข้างมาก 
กระทำการใด เป็นการเอาเปรียบฉ้อฉลต่อแถือหุ้นข้างน้อย (fraud on minority) ดังนั้นการใช ้ 
สิทธิออกเสียงของโเถ ือ หุ้นข้างมากจะต้องอยู่ภายใต ้หลักของ fraud on minority เช่นกัน

กๆหมายสิงคโปร์ โดยที่กฎหมายมิได้กำหนดหน้าที่ของผู้ถือทุ้นที่มีต่อบริษัท 
หรือต่อผู้ถือหุ้นคนอื่นไว้เช่นกัน แต่อย่างไรก็ดีผู้ถือหุ้นทุกคนต้องกระทำด้วยความสุจริต (bona 
fide) เพื้อผลประโยชน์ของบริษัท และPเถือหุ้นข้างมากต้องไม่ใช้อำนาจของตนไปในทางที่ 
คุกคามาเรือไม่เป็นธรรมต่อPเถือหุ้นขางน้อย ไนกรณีนี้มิได้มีกล่าวไว้ไนบทกฎหมายแต่ปรากฎ 
อยู่ในคด Allen V. Gold Reefs of West Africa Ltd (1900) 1 Ch 65610:

กฎหมายเยอรมัน ไม่ได้มีการกำหนดหน้าที่ของผู้ถือหุ้นที่มีต่อผู้ถือหุ้นคนอื่น 
ไว้เป็นกรณีพิเศษ แต่แถือหุ้นทุกคนมีภาระที่ต้องคำนึงถึงประโยชน์ที่ถูกต้องตามกฎหมายของผู ้
ถือหุ้นคนอื่นๆด้วยหน้าที่ตามหลักความสุจริต โดยหลักกฎหมายพึงตระหนักว่าผู้ถือหุ้นต้องมี

100 George ร .Hill. Managing Corporate Meetings a Legal and Procedure Guide, p.349-350 
'01 Andrew Clarke, Practical Guide Business Entities, p.120.
10ะ Walter Woon, Commercial Law of Singapore (Cambridge ; Woodhead-Faulkner ,1986), p.69.
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สัมพันธ์'ท่ีล[จริตต่อบริษัท เถกเช่นเดียวกับหุ้นส่วนที่ต้องมีความสัมพันธ์โดยสุจริตต,0หุ้หสํวห 
คมคืน ในทลักของความเป็นหุ้นส่,วนนียังมีปรากฎอยู่ในไค7งสร้างของบริษัท ศาลของ).ขอรพัน 
ได้ขดหลักนีในส่วนที่เกี่ยวข้องกับความสัมพันธ์ทางกฎหมายในระหว่างผู้ถื0 หุ้นด้วยกัน ดัง14น 
ถ้าความประพฤติของผู้ถือหุ้นได้นำไปส่การทำลายหลักพื้นฐานของความไล้วางใจและคๅๅม(ชื๋0 
ใจที่มีอยู่ต่อกัน ผู้ถือหุ้นพื้นจะถูกขับไล่จากการเป็นผู้ถือหุ้นของบริษัท สิทธิในการขับไล่น ี้ไม ่ได้ 
อยู่ภายใต้บทบัญญัติของ GmbH แต่ ปรากฎใน section 723 , 737 ของประมวลกฎหมายแฟง or 
Burgerliches Gesetzbuch (BGB) และ section 133, 140 ของประมวลกฎหมายพาณิชย์ or 
Handelsgesetzbuch (HGB)103 จึงกล่าวได้ว่าผู้ถือหุ้นต้องมีหน้าที่โดยชื่อสัตย์สุจริตต่อบริษัทและ 
ต่อผู้ถือหุ้นด้วยกัน[อง โดยขอบเขตหน้าที่นี้ขึ้นอยู่กับสภาวะแวดล้อมในแต่ละสถานการณ์ เช่น 
หาก!ป็นผู้ถือหุ้นข้างมากหรือผู้ถือหุ้นที่มีอำนาจควบคุมก็จะมี การะแห่งความสุจริต (fiduciary 
obligation) เพิมขน

5. หลักการให้ฅวามคุ้มครองผู้ถือหุ้นข้างน้อย (Minority Protection)

ความเป็นจริงแล้วหลักเสียงข้างมาก (Majority Rule) ถือเป็นหลักสำคัญที่ยึดถือ 
เป็นแนวทางปฏิบัติโดยทั่วไปในกฎหมายบริษัท เพราะการตัดสินใจด้วยมติเอกฉันท์เป็นไปได้ 
ยาก และหากให้เสียงข้างน้อยเป็นม่ายควบคุมก็ไม่สามารถกระทำได้ จึงจำต้องใช้หลักเสียงข้าง 
มากแทน โดยมีหลักว่าเจตนารมย์ของม่ายข้างมากในบริษัทจะคงอยู่ (prevail) มติที่มาจากเสียง 
ข้างมากของผู้ถือหุ้นจะมีผลผูกพันต่อบริษัท แม้ว่าผู้ถือหุ้นข้างน้อยจะไม,เห็นด้วยกับมติดังกล่าว 
ก็ตาม ผู้ถือหุ้นข้างน้อยก็ต้องยอมรับในมติพื้น แต่เนื่องจากการควบคุมจัดการบริษัทโดยผู้ถือหุ้น 
สามารถทำได้หลายประการ อาทิเช่น การเรียกประชุม การออกเสียงเพื้อให้เป็นมติของที่ประชุม 
การเสนอและถอดถอนกรรมการ การแต่งตั้งผู้สอบบัญชี การตรวจสอบบัญชี และอื่นๆ ซ่ึงผู้ถือ 
หุ้นที่ถือหุ้นเป็นจำนวนมาก หรือรวบรวมหุ้นจนได้เป็นผู้ถือหุ้นข้างมากในบริษัทจะมีสิทธิมาก 
กว่าตามสัดส่วนการถือหุ้นที่มีสิทธิออกเสียง จึงสามารถครอบงำการตัดสินใจในมติที่ประชุมได  ้
มากกว่า เหตุนี้ผู้ถือหุ้นข้างน้อยอาจได้รับการปฏิบัติอย่างไม่เป็นธรรมจากผู้ถือหุ้นข้างมาก หรือ 
จากกรรมการได้ ดังพันสิ่งที่สำคัญที่ต้องพิจารณาตามมาก็คือผู้ถือหุ้นข้างน้อยที่เสียประโยชน์
หรือเสียหายจากการกระทำของผู้ถือหุ้นข้างมากหรือของกรรมการ หรือผู้ถือหุ้นข้างน้อยที่ได้รับ 
ผลกระทบจากการปฏิบัติอย่างไม่เป็นธรรมแล้ว ผู้ถือหุ้นข้างน้อยมีสิทธิอย่างไรที่จะตอบโต้หรือ 
ปกป้องตนเองหากมีการกระทำเช่นว่าพื้น

M.C.Oliver, The Pnvate Company in Germany, p.10.
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ห ล ัก ใน ก า:1หกวา]]คุมครองผู้ถือ1ในขาง'นอขตๅมทโ]ห} J ๅขบริษัทข0 ง1ใทยไป 
มบัีญญัติไว'โดยตรง แต่นั้งนี้มีปรากฎบทกฎหมายที่บัญญัติให้สิทธิผูถ้ือหุ้นคำ1บันการปกฟ้0ง
หรือคุ้มครองตนเองไว้ 3 ประการควยกัน คือ

(1) สิทธิในการฟ้องคดีของผู้ถือหุ้นในนามของบริษัท (Derivative Action) คือ การ 
ที่ผู้ถือหุ้นเข้าใช้สิทธิของบริษัทในการเรียกร้องค่า!สียหายจากกรรมการในกรณีที่บริษัทซึ่ง1ฎนผู้ 
เสียหายโดยตรงละเลยไม่ใช้สิทธิดังกล่าว

ในการฟ้องคดีของผู้ถือหุ้น กฎหมายได้กำหนดว่ากรณีที่มีบุคคลใดได้กระทำ 
การอันเป็นการโต้แย้งสิทธิของผู้ถือหุ้น อันเป็นผลให้ผู้ถือหุ้นได้รับความเสียหาย ผู้ถือหุ้นย่อมมี 
สิทธินำคดีขึ้นสู่ศาลได้ รวมถึงกรณีที่กรรมการเป็นผู้กระทำความเสียหายต่อผู้ถือหุ้น แม้ว่าความ 
เป็นจริงแล้วกรรมการจะมีหห้าที่ต่อบริษัทเท่านั้นก็ตาม การกล่าวเช่นนั้มิได้หมายความว่าผล
ประโยชนของผู้ถือหุ้นหรือของเจ้าหนี้จะถูกเพิกเฉย เพราะบุคคลเหล่านั้นสามารถใช้สิทธิฟ้อง 
กรรมการได้โดยไม่ต้องอาศัยความเกี่ยวพันที่มีกับบริษัท กล่าวคือหากผู้ถือหุ้นเป็นผู้11ด้รับความ 
เสียหายโดยตรงจากการกระทำของกรรมการ เช่น กรณีที่บริษัทได้ประกาศจ่ายเงินปีนผล แต่ 
กรรมการไม,ได้คำ!บันการจ่าย ผูถือหุ้นสามารถดำเนินการฟ้องร้องในนามตนเองได้ ซึ่งการฟ้อง 
คดี1ของผู้ถือหุ้นนอกเหนือไปจากการอาศัยบทบัญญัติโนเรึ๋องของบริษัทแล้ว ผู้ถือหุ้นยังอาศัย
หลักความรับผิดใน!ริ่องละ!มิดหรือใน!รํ่องสัญญามาใช้ควบคู่ประกอบไปกับบทบัญญัติเหล่า 
นั้นได้ โดยสิทธิฟ้องร้องที่อาศัยบทกฎหมายใน!ริ่องละเมิดหรือสัญญานั้นเป็นกฎหมายที่เกี่ยว 
ข้องกับการเรียกร้องค่าเสียหายหรือค่าสันไหมทดแทนโดยตรง กล่าวคือ หากในขณะที่ร่วมลง 
ทุนหรือร่วมจัดดั้งบริษัท ผู้ถือหุ้นต่างมีข้อตกลงร่วมกันโดยทำเป็นสัญญาผูกพันกันไว้ อาทิ!ช่น 
ได้ตกลงวลัฌึ๋อบริษัทมีกำไร!เละได้ปฏิบัติตามที่กฎหมายกำหนดไว้แล้ว จะต้องจัดสรรเงินปีน 
ผลแก่ผู้ถือหุ้น ดังนั้นหากปรากฎในภายหลังโดยมติที่ประชุมผู้ถือหุ้นงดจ่ายเงินปีนผลฑังๆที่
บริษัทมีกำไร ผู้ถือหุ้นก็สามารถใช้สิาาธิฟ้อง!รียกร้องค่า!สียหายได้ฐานผิดสัญญา หรือในกรณี 
ของละเมิด เมื๋อผู้ถือหุ้นข้างมากใช้สิทธิของตนในฐานะที่มีอำนาจ!าเนือกว่ากระทำการโดยไม,
สุจริต !อาเปรียบผู้ถือหุ้นข้างห้อย ทำให้ผู้ถือหุ้นข้างห้อย!สียประโยชน์ ถือได้ว่าการกระทำนั้น 
เป็นการทำโดยละ!มิดต่อผู้ถือหุ้นข้างห้อยตามมาตรา 420 หรือนาตรา 421 ประกอบด้วยมาตรา 5 
ผู้ถือหุ้นข้างห้อยมีสิทธิฟ้องร้อง!รียกค่าเสียหายได้ อย่างไรก็ดีสัทธิของผู้ถือหุ้นที่จะฟ้องร้องโดย 
อาศัยหลักละเมิดและหลักสัญโบูานั้น ยังมีข้อจำกัดอยู่บางประการ กล่าวคือ ในกรณีที่ผู้ถือหุ้นจะ 
ใช้สิทธิฟ้องร้องโดยอาศัยหลักกฎหมายว่าด้วย!ริ่องสัญญา ก็จะต้องมีข้อตกลงหรือข้อสัญญาผูก 
พันระหว่างผู้ถือหุ้นด้วยกันมาก่อน ซ่ึงล้าไม,มีก็ไม่สามารถใช้สิทธินี้ได้ ส่วนกรณีของละเมิดพัน 
การใช้สิทธิดังกล่าวยังเป็นที่ยุ่งยาก!นั้องจากภาระหรือา!ห้า,ที่นำสืบ!ป็นของผู้กล่าวล้าง ซึ่งการหา
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หลักฐานจะเป็นไปได้ยากลำบาก นอกจากนี้การนำหลักสุจริตตามมาต:า 5 มาปรับใช้นั้นเป็นดุก 
พินิจของศาถ

แต่ถ้าเป็นกรณีที่กรรมการได้ทำให้ความเสียทายแก,บริษัท ปกติในการพิองคดีบู้ 
ที่มีสิทธิพิองร้องก็คือบริษัท บู้ถือหุ้นไม'สามารถดำเนินการพิองร้องเองได้เพราะไม่1ใช่บู้เสียหาย 
โดยตรง แต่เพื่องจากบริษัทเป็นเพียงบุคคลที่ถูกสมมติขึ้นและทุกการตัดสินใจของบริษัทจะ
กระทำโดยกรรมการบริษัท ซึ่งดูเหมือนเป็นวงเวียนวัฎจักร(พราะว่าการพิองกรรมการจะตัอง'ทำ 
โดยกรรมการ จึงอาจมีกรณีที่กรรมการบริษัทไม,ดำเนินการพิองตน[อง และจากที่ได้กล่าวไว้ใน 
บทท่ี 2 ในเรึ๋องสิทธิของบู้ถือหุ้นว่าหากกรรมการทำความเสียหายต่อบริษัทและบริษัทไม่ดำเนิน 
การพิองกรรมการ กฎหมายได้บัญญัติทางแก้อันเป็นการคุ้มครองบู้ถือหุ้น โดยให้สิทธิบู้ถือหุ้น 
พิองร้องกรรมการได้ไนกรณีที่บริษัทไม่ใช้สิทธิพิองร้องได้ตามมาตรา 1169 สิทธิตามมาตรานี้ 
เป็นสิทธิที่ให้ความคุ้มครองแก'บู้ถือหุ้นทุกคนโดยให้พิองคดีแทนบริษัทและเพื่อประโยชน์ของ 
บริษัท

อย่างไรก็ดีการพิองร้องกรรมการบู้ที่ทำความเสียหายต่อบริษัทนั้นโดยบู้ถือหุ้น 
ซึ่งอาศัยสิทธิของบริษัท ใช่ว่าจะพิองได้ทุกกรณีหากพิจารณาไปแล้วจะเห็นว่ายู้ถือหุ้นใช้สิทธิ 
พิองได้ต่อเพื่อบริษัทไม่ยอมพิองเท่านั้น และการจะใช้สิทธิพิองได้ต้องเป็นกรณีที่บริษัทมีสิทธ  ิ
ฟ้อง หากบริษัทเองไม่มีสิทธิฟ้อง เป็นด้นว่าที่ประชุมใหญ่อนุมัติการกระทำที่พิองนั้นแล้ว บู้ถือ 
หุ้นก็หามีสิทธิฟ้องไม่104 นอกจากนี้การพิองคดีตังกล่าวเป็นการพิองเพื่อประโยชน์ของบริษัท
ฉะนั้นผลประโยชน์ที่ได้รับจากการพิองคดีจึงตกเป็นของบริษัท บู้ถือหุ้นแม้จะเสียทายร่วมด้วย 
หรือเสียทายในผลการกระทำนั้นของกรรมการในทางอ้อมก็ไม่ได้รับการบรรเทาความเสียหาย 
อีกทั้งการใช้สิทธิตามมาตรา 1169 ถูกจำกัดเฉพาะการเรียกร้องค่าสินไหมทดแทนเท่าบัน บู้ถือ 
หุ้นจะฟ้องให้กรรมการล้มละลายโดยอาศัยหนี้ที่กรรมการต้องรับผิดต่อบริษัทไม่ได้ (ฎีกาที่
1910/2538)

แต่ถึงแม้จะจำกัดให้สิทธิเรียกค่าเสียหายเท่านั้นก็ตาม หากบู้ถือหุ้นประสงค์จะ 
ขอให้ศาลบรรเทาควานเสียาเายในวิธิการอนๆ เช่นขอให้ศาลมีคำสั่งยับยั้งหรือห้ามการกระทำที่ 
ไม่เป็นธรรมหรือที่อาจก่อให้เกิดความเสียหาย บู้ถือหุ้นสามารถกระทำได้แต่ต้องอาศัยบท
กฎหมายอื่น ได้แก่ ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแท่ง มาตรา 254(2) เป็นบทบัญญัติการ 
ให ้1ความคุ้มครองแก่'โจทก์บู้พิอง โดยโจทก์สามารถร้องขอให้ศาลมีคำสั่งห้ามชั่วคราวมิให้มีการ 
กระทำชา หรือการกระทำต่อไปซึ่งการละเมิด หรือการผิดสัญญา หรือการกระทำทีถูกฟ้องร้อง

,0J โสภณ รัตนกร, คำอรบายป?ะมวลกรุ]หมายแพ่งแสะพาณิชย์ว่าด้วยหุ้นส่วนและบริษัท. หน้า 374



หรือมีคำสังอีนใดทีเป็นกา:บ::เหาคาามเดือดร้อนเสียหายที่โจทกัอาจได้รับต่กไป หรือมีคำสั่ง 
ห้ามชัวค:าวมิใหมีกา: เอน ขาย ขิกยายหรือจาหน'ไย'ชงทรัพย์สินที่พิา,'ทท หรือมีคำสั่งให'หยุด 
หรือป้องกันการเปลืองไปเปล่า จนกว่าคดีจะถึงที่สุดหรือศาลมีคำสั่งเป็นอย่างอื่น

(2) สิทธิในกา:เพิกถอนมติที่ประชุม

สิทธินีเป็นประโยชน์ต่อผู้ถ ือหุ้นข้างน้อยในการที่จะร้องขอให้ศาลมีคำสั่งเพิก 
ถอนมติที่ประชุมได้ แต่ทั้งนี้มติที่ถูกเพิกถอนได้จำกัดเฉพาะมติที่การนัดเ1 ยก การประชุม หรือ 
การลงมติได้กระทำโดยป้าแนกฎหมายหรือป้าแนข้อบังคับเท่าทั้น โดยรายละเอียดของสิทธิและ 
ปิญหาได้กล่าวไว้ในตอนด้นแล้ว

(3) สิทธิในการขอให้มีการตรวจการงานบริษัท

ในกรฌ๊ที่ผู้ถือหุ้นสงสัยว่ากรรมการ หรือผู้ถือหุ้นที่มีอำนาจควบคุมการบริหาร 
งานบริษัทมีพฤติการณ์ส่อไปในหางไม่สุจริต หรือกระทำการที่ไม่ถูกต้องแล้ว ผู้-ถือหุ้นเพ่ือรวม 
หุ้นกันได้จำนวนหนี้งในห้าของจำนวนหุ้นทั้งหมดของบริษ ัทสามารถที่จะยื่นคำร้องต่อนาย 
ทะเบียนหุ้นส่วนบริษัทให้ตั้งผู้ตรวจ!ข้าตรวจการงานของบริษัท

นอกจากที่กล่าวมาข้างด้นทั้งสามประการแล้ว ไม่มีบทกฎหมายเรื่องยื่นใดได  ้
กล่าวไว้ถึงการให้ความคุ้มดรองผู้ถือหุ้นในประเด็นยื่นอีก

กๆห มายอังกฤษ นอกจากที่กล่าวมาในข้างด้นถึงสิทธิของผู้ถือหุ้นข้างน้อยใน 
การขอเพิกถอนมติที่ประชุมที่ไม่สุจริตหรือ!อาเปรียบตน!องแล้ว การจะพิจารณาถึงสิทธิยื่นที่ผู ้
ถือหุ้นข้างน้อยมีไว้ปกป้องตนเองจากการกระทำที่เป็นการคุกคามต่อประโยชน์ของตนก็เป็นสิ่ง 
สำคัญ โดยแต่เดิมคดี Foss V. Harboltle เป็นหลักที่ศาลได้พิจารณาให้ความสำคัญต่อหลักเสียง 
ข้างมาก (Majority Rule) โดยศาลจะไม่!ข้าแทรกแซงการจัดการภายในของบริษัทตามคำร้องขอ 
ของผู้ถือหุ้นข้างน้อย แม้ว่าจะมีการกระทำผิด ในเมอการกระทำน้นได้รับความยินยอมจากมติ 
ข้างมากของผู้ถือหุ้นแล้ว ชิ่งการนำหลักนี้มาใช้โดยไม่มีข้อยกเว้นจะเป็นผลให้ความเดือดร้อง 
ต่างๆที่มีจะไม,ถูกนำขนสู่ศาลเลย เพราะผู้กระทำผิดคือผู้ที่มีอำนาจควบคุม และเป็นผู้มีสิทธิฟ้อง 
เขาจะไม่ดำเนินการฟ้องตนเอง อย่างเช่นกรณีคดี Cook V. Deeks (1916) 1 AC. 554 (P.C) ท ี่ 

กรรมการใช้ตำ!เหน่งหน้าที่ของตนแสวงหาประโยชน์เพื่อตน โดยนำสัญญาที่บุคคลภายนอกตก 
ลงกับบริษัทเข้าทำสัญญาในนามของตนแทน และอาศัยมติที่ประชุมผู้ถือหุ้นชิ่งตน!ป็นผู้ถือหุ้น 
ข้างมากให ้การร ับรองว ่าบริษ ัทสละส ิทธ ิ'ในการทำส ัญญาน ี้นเพราะส ัญญาด ังกล ่าวไม ่เป ็น  
ประโยชน์ต่อบริษัท เพื่อเป็นเช่นนก็เป็นผลให้ผู้ถือหุ้นข้างน้อยเสียประโยชน์ ศาลของอังกฤษจึง
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ไต้พยายาม7ใฒนาช้อจำกัดบางประการในสิทธิของผู้ถ ือหุ้นขานทกที่ใช้อำนาจในการออกเกีขง 
คะแนน ๒ ขต่อมาสาลได้กำหนดขอยก!วนของหลัก Foss V .  Harbottlc แถะได้บัญญัติกฎหมาย-ที่ 
ให้สิทธิผู้ถือหุ้นช้างน้อยมีโอกาสที่จะปกปึองตน!.องไว้หลายประการ1'5 ดังนี้

1) สิทธิภายได้หลักคอบบอนลอว์ ที่ว่าผู้ถือหุ้นช้างมากจะด้องไม่กระทำการอัน 
เป็นการฉอฉลต่อผูถอหุ้นช้างน้อย (fraud on minority) แต่จะต้องกระทำการโดยสุจริต (bona 
fïde)msประโยชน์'ทั้งมวล'ของบริษัท ซึ่งเป็นส่วนหนึ่งของช้อยกเว้นของหลัก Foss V .  Harbottle

2) สิทธิภายใต้ Companies Act 1985 มาตรา 431 ที่จะร้องขอต่อนายทะเบียน 
(Secretary of State) เพื่อให้มีการตรวจสอบกิจการบริษัท

3) สิทธิตามมาตรา 122(1 Kg) และมาตรา 125’ ของ Insolvency Act 1986 ที่จะร้อง 
ขอให้ศาลมีคำสั่งชำระบัญชี (winding นก)ของบริษัท บนพื้นฐานความเป็นธรรม '(just and 
equitable) โดยการร้องขอต้องแสดงให้ศาล!ห็นว่ามีการใช้อำนาจที่ไม่เป็นธรรม กรณีที่จะถือว่า

Desmond Wright. Rights and Duties of Directors (London : Butterworths, 1987)ม p p .109-112 .
* I n s o l v e n c y  A c t  1 9 8 Ô

S e c t i o n  1 2 2 ( 1 )  ร c o m p a n y  m a y  b e  w o u n d  u p  b y  t h e  c o u r t  i f  -

( g )  t h e  c o u r t  i s  o f  t h e  o p i n i o n  t h a t  i t  IS j u s t  a n d  e q u i t a b l e  t h a t  t h e  

c o m p a n y  s h o u l d  b e  w o u n d  u p

S e c t i o n  1 2 5 ( 2 )  i f  t h e  o e t n i o n  i s  p r e s e n t e d  b y  m e m b e r s  o f  t h e  c o m p a n y  o n  t h e  

g r o u n d  t n a t  i t  i s  j u s t  a n d  e q u i t a b l e  t h a t  t h e  c o m p a n y  s h o u l d  b e  

v . ' o u n d  u c .  t h e  c o u r t ,  i f  I t  IS o f  o p m i o n -

( a )  t h a t  t h e  p e t i t i o n e r s  a r e  e n t i t l e d  t o  r e l i e f  e i t h e r  b y  w i n d i n g  u p  t h e  

c o m p a n y  c r  b y  s o m e  o t h e r  m e a n s ,  a n d

( b )  t h a t  เท  t h e  a b s e n c e  o f  a n y  o t h e r  r e m e d y  i t  w o u l d  b e  j u s t  a n d  

e q u n a b i e  t h a t  t h e  c o m p a n y  s h o u l d  b e  w o u n d  u p ,

s h a l l  m a k e  a  w i n d i n g - u p  o r d e r ;  b u t  t h i s  d o e s  n o t  a p p l y  i f  t h e  c o u r t  i s  a l s o  

o f  t h e  o p i n i o n  b o t h  t h a t  s o m e  o t h e r  r e m e d y  i s  a v a i l a b l e  t o  t h e  p e t i t i o n e r s  a n d  t h a t  t h e y  a r e  

a c t i n g  u n r e a s o n a b l e  i n  s e e k i n g  t o  n a v e  t h e  c o m p a n y  w o u n d  u p  i n s t e a d  o f  p u r s u i n g  t h a t  o t h e r  

r e m e d y .

( ก า ร เ ล ิก ป ร ิษ ัท ต า ม  I n s o l v e n c y  A c t  เ ป ็น ว ิธ ีก า ร อ ย ่า ง ห น ึ๋ง ท ึ่ค ้น ค ร อ ง แ ล ะ เ ป ็น ป ร ะ โ ย ช น ์ต ่อ เ จ ้า ห น ี 

ก ล ่า ว ค ือ  เ ม ี' อ ม ีก า ร เ ล ิก บ ร ิษ ัท จ ะ จ ้อ ง ห ้า ก า ร ช ำ ร ะ บ ัญ ช ีเ ท ือ ต ร ว จ ล อ น ล ิน ท ร ัท ย ์ค ง เ ห ล ือ  แ ล ะ ช ำ ร ะ ห น ีใ ห ้แ ก  ่

เ จ ้า ห น  ( ห ้า ม ี)  โ ด ย ท ี่ก ู้ค ือ ห ุ้น ถ อี;ป ็น เ ■จ ้า ห น ร า ย ห น ง ! เ อ ง ป ร ิษ ั: ท ท'ม ีล ิท ธ ิไห้ร ับ เ ง ิน ท ่า หุ้นค ืน ห ล ัง จ า ก เ ล ิก ป ร ิษ ัท  

จ ึง ค ว ร ใ ห ้ร ับ ค ว า น ค ้น ค ร อ ง ต า น ก ’ๅ ห น า ย ด ้ง ก ล ่า ว จ ้ว ย  ด้งนม ป ร ะ เ ท ค อ ง ก ญ m จ ึง ไ จ ้บ ัญ ญ ้ต ิใ ห ้ค ิท ธ ีก ู้ค ือ ห ุ้น  

ล า น า ร ก ร ้อ ง ข อ ต ่อ ศ า ล ใ ห ้ด ้ง เ ล ิก ป ริษัทด า น ก ฎ ห น า ย อ บ ัป ด ้ง ก ล ่า ว ใ ห ้)
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'ปี'น just and equitable 'พีอ bum ารชำระบัญชีบริษัทบันมีความหมายที่กว้าง โดย Lord 
พ ilberforcc ไฅเห้ความเห็น!นก','! Re Westbourne Galleries ว่า ••บริษัทสามารถถูกชำระบัญชี

V

บนพีนราน just and equitable ]ตั1ม่เพียงกรณีที]ดมีการม่าปีนสิทธิและหน้าทีชึงกำหหดให 
กฎหมายบริษัทและ!นขอบังคับบริบัท แต่ยังหมายถึงกรณีที่มีการปาปีนสิทธิคๆาม(ท่า(ทียมกัห 
( equitable rights ) หรือหน้าที่และสิ่งที่จำ!ป็นต้องกระทำตามกฎหมายในกรณีบริษัทไต้ก,0 ต้ัง 
และยังคงมีอยู่ต่อไปบนที้นรานความส้มธิโนธ์แห่งส่วนตัวที่เกี่ยวกับความ(ชื่อมั่นซึ่งกัน((ละกัน 
หรือในกรณีที่ผู้ถือหุ้นสามารถแสดงถึงการไม่!ชื่อมั่น สูญเสียความ!ชื่อมั่นที่!ทียงทอในความชื่อ 
ส้ตยัของ!สียงข้างมาก หรือในกรณีที่!กีดทางตัน(Dcadlock)1นการจัดการบริษัท หรือกรณีที่จุด 
ประสงค์สำคัญในการจัดตั้งของบริษัทไม่สามารถบรรลุผล106

อย่างไรก็ดามศาลอาจไม่สิ่งให้มีการชำระบัญชี ถ้าศาลเห็นว่าการร้องขอให้
ชำระบัญชีอาจไม่เป็นประโยชน์ต่อผู้ถือหุ้นข้างน้อย เพราะการทำ!ช่นนั้นทำให้มลค่าทรัพย์สิน 
น้อยลง หรือมีวิธีการอื๋นที่ดีกว่านั้

4) สิทธิดามมาตรา 459 ของCompanies Act 1985 ที่จะร้องขอต่อศาล!พึ่อปลด 
เปลื้องการคุกดาม ในกรณีที่กีจการของบริษัทถูกดำ!หินการไปโดยไม่!ปีนธรรม (unfairly
prejudicial^อผลประโยชน์ของผู้ถือหุ้นทั้งหมดหรือบางส่วน รวมถึงตัวผู้ร้องขอ หรือกรณีที่ 
การกระทำหรือการละเว้นการกระทำนั้น!ปีนผลร้ายต่อผู้ถือหุ้นข้างน้อย ซึ่งศาลมีอำนาจในการ 
ใช้ด ุลพิน ิจอย่าง!ต็มที่ท ี่จะมั่งตามความ!หมาะสม'พํ่อ!ปีนการบรร!ทาหรือปลด!ปลื้องภายใต้ 
มาดรา 459 นอกจากนี้ศาลยังมีอำนาจมั่งดามมาตรา 461 ดังต่อไปนี้10

(ก) กำหนดกฎแาณท่อนใดในอนาคตสำหรับการจัดการบริษัท (regulateing
die future conduct of the company's affairs)

(ข) ให้ละเว้นการกระทำที่ทำอยู่ หรือที่จะดำ'หินต่อไป หรืองดเว้นที่จะทำ 
การใดๆ เช่น ตัวอย่างกรณีที่!กีดขี้น ในคดี Whyte, Petitioner, 1984
S.L.T.330 ที่ซึ่งศาลมั่งให้บริษัทยับยั้งการประชุม และมติถอดถอน
กรรมการ!!ละแต่งตั้งตนเองแทน อีกทั้งยับยั้งการใช้สิทธิลงคะแนนของผู้ 
ถือหุ้นสองคนที่ออกเสียงเป็นคุณกับมติหิน

,06 S.H.Goo, Minority Shareholder's -''Otecnon (London : Cavencish Publishing, 1994), p.14 
1C: Geon'rey Morse, Charlesv.onh ร L'erse Company Law, pp,463-454.
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(ค) มอบหมาขIIIแคคลIดคบหนาต่าเนนกา:ทา)แท่]เนนามของบริษัท แคะ 
ภาขนแงอบ เขทีศากกาหนค

(ง) สังแกัไขหนห้สือบริคณหทัานธิหรือข้อบังคับของบริษัท ชํ่งจะมีผลบังคับ 
ทันที ๒ ยไม'ตองได้รับมติขอ)ที่ป:ะชุมผู้ถือหุ้น

(จ) ให้มีกา:ชี้อหุ้นของอีกปาย เช่นให้ผู้ถือหุ้นข้างมากชี้อหุ้นของผู้ถือหุ้นข้าง 
ห้อย หรือซอไดยบริษัท

จากสิทธิท ี่กล่าวมาทัน ั้หมด!ป็นสัทธิท ี่ให ้ความคุ้มค:องต่อผู้ถ ือหุ้น(มอมีกา: 
ก:ะทำที่!ป็นกา:คุกคามต่อสิทธิต่อผู้ถือหุ้นด้วยกันไดย!แทาะผู้ถือหุ้นข้างห้อย หรือมีกา:ก:ะทำ 
ไดยไม่!ป็นธ::มต่อป:ะไยชนของผู้ถือหุ้นข้างห้อย ผู้ถือหุ้นสา)!า:ถใข้สิทธิดังกล่าวปกป้องตน 
เองจากกา:ก:ะทำนั้นได้

นอกจากนั้ย ังม ีส ิา)ธ ิท ี่สำคัญอีกป:ะกา:คือสิทธิในกา:ฟ ้อง:องผู้ก:ะทำผิดต่อ 
บริษัท ปกติก::มกา:จะเป็นผู้ใช้ส ิทธิฟ้อง แต่!■ นองจากมีบางก:ณีที่ผู้ก:ะทำผิด!ป็นคนๆ!ดียวกับ 
ผู้มีอำนาจหรือผู้ให้อำนาจฟ้อง ทำให้กา:ฟ้องผู้ก:ะทำผิดไดยบริษัท!องจึงไม่เป็นผล ฌตนี ้
กฎหมายจึงได้วางา!กักให้สิทธิผู้ถือหุ้นสามา:ถที่จะฟ้อง:องผู้ก:ะทำความ!สียหายต่อบริษัท!อง 
ได้!!ต,!ป็นกา:ฟ้องในนามของบริษัา) ที่!:ยกว่า (Derivative Action) ไดยสิทธินี้!ป็นเค:องมือใน 
กา:ดำ!ทันคดีทางศาลที่ให้ความเป ็น ธ ::มต่อบริษ ัทในก:ฌ ีท ี่ม ีกา:ก:ะทำที่ม ิชอบไดยก::มกา: 
หรือไคยผู้ถือหุ้น Iทอให้ศาลได้!ข้ามามีอำนาจต:วจสอบกา:ก:ะทำทัน วิธีกา:นีด้อง!ป็นไป!นื่อ 
ป:ะไยชห้ของบ:ษัา) เทียง!!ต'ผู้ดำเนินกา:ต่อศาลคือผู้ถือหุ้น เป็นกา:ใช้สิทธิตามที่บริษัทมีอยู่ 
หากบริษัทไม่สามา:ถห้าคดีขี้นส่สากได้อยู่แล้ว ผู้ถือหุ้นก็ไม่สามา:ถใช้สิทธินี้ได้ เนื่องจากผู้ถือ 
หุ้นไม่คว:มีสิทธิมากไปกว่าที่บริษัทมีอยู่ กา:ใช้สิทธิตาม Derivative Action อาจถูกห้ามาใช้'ใด้ 
ในก:ณ ีต ่อไปน ี้10*

(1) ก:ณีกา:ก:ะทาผลที่กล่าวล้างคือกา:ฉ้อฉล!อา!ปริยบไดยผู้ถ ือหุ้นข้างมาก 
ทีมีต่อผู้ถือหุ้นข้างห้อย และผู้ก:ะทำผิดเป็นผู้มีอำนาจควบคุมบริษัทในที่ 
ป:ะชุมผู้ถือ1(น

(2) ก:ณีกา:ก:ะทำทัน!ป็นกา:ผิดกฎหมาย หรือขัดแย้งต่อบทบัญญัติกฎหมาย 
บริษัท และได้รับกา:ให้สัตยาบัน เดยทีป:ะชุมผู้ถือหุ้น

Ibid, pp. 440-444.
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(3) กรณีทีประ I ri II หรอ! J อม่ใดต้องได้รับมตทีเศษแด่กลับทำไปโดยได้รัมมติ 
ธรรนดา

(4) กรณีที่มีการกก'าวอางว่าฆีลวามเสียหายเกิดขี่,นก้บบริษัทจากการใช้อำนๅป็ 
โดยมิชอบของกรรมการ

การใช้สิทธฟ้องบีสามารถที่จะฟ้องต่อบุคคลอื่นไม่(ทียงเฉพาะแต่กรรมการ!ท่า 
'มัน ยังสามารถฟ้อง!อากับผู้อื่นที่กระท่าความ!สียหายต่อบริษัทได, เช่น ผู้ถือหุ้นข้างมาก

จะ!ห็นว่าในมาตรา 461(2)(ท)ที่บัญญัติว่าศาลอาจมอบหมายให้บุคคลใดคน
หนึ่งดำ!มันการทาง!!พ,งในนามของบริษัท และภายใต้!งอนไขที่ศาลกำหนด บทบัญญัตินี้ก็ม ี
ลักษณะเดียวกับหลักที่ให้สิทธิผู้ถือหุ้นฟ้องในนามของบริษัท(derivative action)^นกัน ซ่ึงถือ 
ว่าเป็นการยืดหยุ่นผ่อนปรนจากหลัก Foss V .  Harbottle ที่เดิมให้สิทธิบุคคลที่ฟ้องในนามบริษัท 
ได้ก็เฉพาะแต่กรรมการเท่านั้น

กฎหมายสา1รัจอเมริกา ใน Model Business Corporation Act section 97
กฎหมายได้ให้ผู้ถ ือหุ้นมีสิทธิร้องต่อศาลเนึ่อขอให้ศาลมีคำสงชำระบัญชีทรัพย์สินและกิจการ 
บริษัท ถ้าพิสูจน์ต่อศาลว่าปรากฎกรณีต่อไปนี้1'9

1. กรณีที่กรรมการหยุดชะงักการจัดการกิจการบริษัทและผู้ถือหุ้นไม,สามารถ 
แก้ปิญหานั้นได้อีกทั้งไม่สามารถา!าให้สิ่งที่เสียหายคืนกลับได้

2. กรณีที่การกระทำของกรรมการหรือของผู้ม ีอำนาจควบคุมเป ็นการ 
กระทำที่ผิดกฎหมาย หรือเป็นการคุกคาม หรือ!ป็นการฉ้อฉล

3. กรณีที่ผ ู้ถ ือางันต้องหยุดชะงักในการใช้อำนาจออกเสียงถึงสองคราว
ติดกัน และไม,สามารถแต่งตั่งบุคคลสืบทอดในดำแหน'งกรรมาการที่หมดวาระการดำรง
ดำ!เหน่ง

4. กรณีที่ทรัพย์สินบริษัทถูกน่าไปใช้โดยไม,ถูกต้อง

จะเห็นว่าในอนมาตรา (2) เป็นการให้คุ้มครองผู้ถือหุ้นไ!ากมีการกระทำที่ไม่ 
เป็นธรรม เช่น มีการเอาเปรียบฉ้อฉก ผู้ถือหุ้นก็สามารถที่จะขอให้ศาลสั่งชำระบัญชีบริษัทได้

The Institute for Paralegal Training. ^traduction to Corporate Law. (St.Paul, Minnesota : West 
Publishing Co., 1978)ม p.462.
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นอกจากนีกฎหมายยังได้วางหลักให้ความคุ้มครองผู้ถือหุ้นในการใช้สิทธิฟ้อง 
ร้องผู้ทำความเสียหายต่อบริษัทไดใ้บนามบริษัทได้ กล่าวคือการกระทำผิดต่อบริษัทอาจถูก
กระทำโดยบุคคลภายนอกหรือบุคคลภายในก็ได้ โดยหลักแล้วผู้ถือหุ้นไม่มีสิทธิฟ้องคดีแทน
บริษัทเพราะการจัดกิจการงานของกรรมการในบริษัทจะด้องไม'ถูกแทรกแซง แต่หากผู้กระทำ 
ผิดนันเป็นกรรมการหรือผู้ถือหุ้นขางมาก ซึ่งเป็นผู้มีอำนาจควบคุมหรือจัดการบริษัท ก็ยากที่ 
บุคคลดัง กล่าวจะยี๋นฟ้องตน!อง ฉะใfนเพื่อความเป็นธรรมต่อผู้ถือหุ้น กฎหมายในรัฐต่างๆได้ 
ให้สิทธิผู้ถือหุ้นดำเนินการฟ้องร้องบุคคลเหล่านั้นได้ในนามของบริษัท ที่เรียกว่า Derivative 
Action ใด เช่น รัฐ!ดลา!เวร มบัญญ้ติ!รองนี ใวว่า “ A member may bring an action in the Court 
of Chancery in the right of a limited liability company to recover a judgement in its favor if 
managers or member with authority to do so have re (used to bring the action or if an effort to 
cause those managers or members to bring tire action is not likely to suceed.” (section 18- 
1001)* ซึ่งการใช้สิทธิฟ้องกรณีนี้เป็นการใช้สิทธิตามที่บริษัทมีอย่ และจะเกิดขึ้นเมื่อคณะ
กรรมการบริษัทซึ่งเป็นผู้มีอำนาจฟ้องอย่างแท้จริงได้ปฏิเสธที่จะใช้สิทธินั้น โดยกฎหมายใน
ประเทศสหรัฐอเมริกาให้สิทธิผู้ถือหุ้นที่จะฟ้องคดีในกรณีต่อไปนี้110

1. กรณีเรียกให้ชดใช้ค่าเสียหายที่เกิดจากการกระทำเกินอำนาจของกรรมการ 
ซึ่งทำให้บริษัทได้รับความเสียหาย

2. กรณีที่ฟ้องให้กรรมการบริษัท พนักงานระดับบริหารของบริษัท ผู้สอบ 
บัญชี ชดใช้ค่าเสียหายหรือผลประโยชน์แก'บริษัท เพื่องจากการกระทำหรืองดเว้นการกระทำ 
โดยไม่ซึ่อสัตย์สุจริต

3. กรณีฟ้องให้รับผิด!มื่อมีการเสนอขายหุ้นโดยไม่ถูกต้อง

4. กรณีให้ชดใช้การแบ่งเงินปนผลที่ไม่ถูกต้องหรือไม่เหมาะสม

5. กรณีเรียกให้บุคคลภายนอกชดใช้ค ่าเส ียหายแก'บริษ ัทหรือชำระหนี้แก'
บริษัท

กฎหมายสิงคโปร์ หลักสำคัญของกฎหมายบริษัทก็ใช้หลักเดียวกันคือหลักเสียง 
ข้างมาก (Majority Rule) ซึ่งการนำหลักนี้มาใช้โดยไม่มีข้อยกเว้น ผู้ถือหุ้นข้างน้อยก็จะเป็นผิาย

* D e l a w a r e  C o r p o r a t i o n  L a w s  A n n o t a t e d  1 9 9 6 - 1 9 9 7  e d i t i o n ,  D e p a r t m e n t  o f  s t a t e  D o v e r ,  

D e l a w a r e  ( V i r g i n i a  : M i c h i e .  : 9 9 ~ )

1,0 Harry G.Henn and John R.Alexander, Laws ฝ  Corporations, pp.1049-1050.
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ที่ได้รับความเดือดร้อน ด้วยเหตุนี้จงมีบฑมาตรา 216 ที่เป็นการให้สิทธิคุ้มครองผู้ถือหุ้นข้างน้อย 
ให้ได้รับความเป็นธรรมหรือได้รันการบรรเทาในกรณีที่ม ีการคุกคามในกรณีใดกรณีหนึ่งต่อ1]ป 
น ี้-

1) ก รณ ีท ี่ก ารด าเน ิน ก ิจ ก ารข อ งบ ร ิษ ัท ได ้ถ ูก ก ระท ำไป ใน ท ๅงท ี่ก ด ข ี่ 
( o p p r e s s i o n ^ อผู้ถือหุ้น หรือทำ1!ป  เลยไ ม ่คำนึงถึงผลประโยชน้ของ(ขาในฐานะที่เ ป ็น ผู้ถือหุ้ท

2) กรณีทีกรรมการใช้อำนาจของตนไปในทางทีกดขี่ต่อผู้ถือหุ้น หรือใช้
อำนาจไปโดยไม่คำนึงถึงผลประ เยชน์ของเขาในฐานะที่เป็นผู้ถือหุ้น

3) กรณีที่การกระทำบางอย่างของบริษัทถูกกระทำหรือการกดขี่ถ ูกกระทำ 
โดยเลือกปฏิบัติอย่างไม่เป็นธรรม (unfairly discriminates^'อผู้ถือหุ้น หรือถูกทำให้เป็นผลร้าย 
(prejudicial)ต'อผู้ถอหุ้น

4) กรณีที่มติของที่ประชุมผู้ถ ือห ุ้นได้ร ับการยอมรับหรือถูกเสนอที่ช ึ่งเป ็น 
การเลือกปฏิบัติอย่างไม่เป็นธรรม (unfairly discriminates^'อผู้ถือหุ้น หรือถูกทำให้เป็นผลร้าย 
(prejudicial)^ อผู้ถอหุน

ชึ๋งผู้ถ ือหุ้นจะร้องต่อศาล!างื่อขอให้มีการบรรเทาหรือปลดเปลืองการกระทำดัง 
กล่าว โดยศาลจะมีคำสั่งตามควา!Jเหมาะสมและปราศจากอคติ ด ังต่อไปนิ—

(ก) ห้ามการกระทาใดๆ หรือยกเลิกธุรกรรมหรือมติใดๆ

(ข) กำหนดการคาเนินกิจการของบริษัทในอนาคต (regulate the conduct of 
the affairs of the company in future)

(ด) มอบหมายให้บุคคลใดคนหนึ่งดำเนินการทางแพ่งในนามของบริษัท และ 
ในเงื่อนไขที่ศาลกำหนด

(ง) ให้มีการซื้อหุ้นของอีกฝ่าย เช่นให้ผู้ถือหุ้นข้างมากซื้อหุ้นของผู้ถือหุ้นข้าง
น้อย

1.1 Walter Woon, Commercial Law c; Singapore, p.78.
1.2 Andrew Hicks and Walter Woo; ~ne Companies Act of Singapore an Annotation, pp.435-437.
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(จ) ให้มีการชำระบัญชีบริษัท บนหลักของความเป็นธรรมและ!ท่าเทียม (just 
and equitable) ตามมาตรา 254

นอกจากนีผู้ถือหุ้นยังสามารถใช้สิทธิฟ้องร้องในนามบริษัทได้ เช่น!ดียวกับ
กฎหมายของอังกฤษนอกเหนือไปจากสิทธิฟ้องในนามของตนกรณีที่ผู้ถือหุ้นเป็นผู้เสียท-เยเอง 
โดยในการฟ้องร้องกรณีที่บริษัท!ป็นผู้เสียหายปกติผู้มีสิทธิฟ้องก็คือกรรมการบริษัท แด'หาก
กรรมการไม่ดำเนินการฟ้อง ที่ประชุมผู้ถือหุ้นมีสิทธิดำเนินการ แต่หากทั้งสององค์กรไม่ยอม 
ดำเนินการ ผู้ถือหุ้นข้างห้อยจะไม่มีทางเลือกได้ ด้วยเหตุนี้-จึงเริ่มมีการใช้การกระทำ'ที่เรียกว่า 
“Derivative Action” ที่ให้ผู้ถือหุ้นมีสิทธิฟ้องร้องในนามของบริษัทเพื่อบริษัท หลักนีก็มีปรากฎ 
ในมาตรา 216(2)(0)ที่ศาลอาจมีกำสั่งมอบหมายให้บุคคลใดคนหนึ่งดำเนินการทางแพ่งในนาม 
ของบริษัท และในเงื่อนไขที่ศาลกำหนด

กฎหมายเยอรมัน แม้กฎหมายบริษัทของเยอรมันมิได้กล่าวให้สิทธิแก'ผู้ถือหุ้น 
ข้างห้อยที่จะโต้ตอบ หรือปกป้องการกระทำที่คุกคามต่อประโยชน์ของตนไว้ดั่งเช่นของอังกฤษ 
หรือ สิงคโปร์ก็ตาม แต่กฎหมายได้กำหนด,ให้ผู้ถือหุ้'นที่ถือหุ้นรวมกันได้'ไม,ห้อยกว่าหนึ่งใน
สิบของจำนวนหุ้นทั้งหมดมีสิทธิที่ป็ะร้องขอให้ศาลมีคำสั่งเลิกบริษัทได้113 ตามมาตรา 61(2) ซ่ึง 
ถือเป็นการให้ความคุ้มครองผู้ถือหุ้นข้างห้อยวิธีการหนึ่ง

นอกจากนี้ในมาตรา 46 ที่กล่าวถึงขอบเขตของหห้าที่ผู้ถือหุ้น ได้บัญญัติใน 
อนุมาตรา(ร)* * ให้สิทธิผู้ถือหุ้นอ้างสิทธิของบริษัทในการเรียกร้องค่าสินไหมทดแทนที่เป็นผลมา 
จากการกระทำของกรรมการหรือของผู้ถือหุ้น และเป็นตัวแทนของบริษัทในการดำเนินการทาง 
กฎหมายต่อกรรมการ ซึ่ง!ท่ากับว่า'ให้สิทธิผู้ถือหุ้นใช้สิทธิฟ้องร้องเองได้

จากที่กล่าวมาทั้งหมดจะเห็นถึงปิญหาทางกฎหมายและปัญหาทางปฎิบัติที่มี 
ผลต่อสิทธิของผู้ถือหุ้นข้างห้อย เพื่องจากสิทธิของผู้ถือหุ้นข้างห้อยที่จะ!ข้ามามีส่วนร่วมในการ 
ควบคุมจัดการบริษัทบางประการถูกจำกัดไว้'โดยผลทางกฎหมาย หรือกฎหมายมิได้มีบัญญัติให ้
สิทธิไว้เป็นกรณีพิเศษ อีกทังกฎหมายมิได้บัญญัติถึงหนาที่ของกรรมการที่พึงมีต่อผู้ถือหุ้น หรือ

1,3 M . c .Oliver, The private Company in Germany, p.20
* G m b H  A c t  1 9 8 0  แ ป ล ค ว า ^ . ป ีน ภ า ษ า อ ัง ก ฤ ษ ไ ด ้ว ่า

S e c t i o n  4 6 ( 8 )  " T h e  m a k i n g  o f  t h e  c o m p a n y ' s  c l a i m s  f o r  c o m p e n s a t i o n  a r i s i n g  o u t  o f  

f o r m a t i o n  o r  m a n a g e m e n t  a g a i n s t  โ ,' ร  d i r e c t o r s  o r  m e m b e r s ,  a s  w e l l  a s  t h e  r e p r e s e n t a t i o n  o f  t h e  

c o m p a n y  in  l e g a l  p r o c e e d i n g s  w r  ะ ' -  i t  h a s  b r o u g h t  a g a i n s t  t h e  d i r e c t o r s . "
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หน้าที่ของผู้ถือหุ้นที่พึงมีต่อบริษัทหรือต่อผู้ถือหุ้นด้วยกันไว้ จึงอาจมีกรณีที่ผู้ถือหุ้นข้างมาก
หรือกรรมการที่แต่งตงโดยผู้ถือหุ้นข้างมากอาศัยข้อขัดข้องทางกฎหมายแสวงหาประโยชน์เพื่อ 
ตน หรือกระทำการใดๆอันไม่เป็นจรรมหรือเป็นการคุกคามต่อสิทธิของผู้ถือหุ้นข้างน้อย เม่ือ 
เป ็นเช่นนี้จำต้องพิจารณาหลักแกะแนวทางที่กฎหมายมีอยู่ในการให้ความคุ้มครองผู้ถือหุ้นข้าง 
น้อย ซึ่งหลักกฎหมายที่มีอยู่ไม่!ทียภ■ เอที่จะให้ความปกป้องหรือคุ้มครองผู้ถือหุ้นข้างน้อยได้ ดัง 
นั้นจำเป็นต้องวิ!คราะน์เปรียบเทียบกฎหมายต่างประ!ทศเพื่อนำมาใช้เป็นหลักหรือแนวทางเพื่อ 
แกไขกฎหมายไทยต่อไปเพื่อให้เกิดความเป็นโ)รรมต่อผู้ถือหุ้นข้างน้อยมากที่สุด
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