
บทความกฎหมาย ปรับปรุงล่าสุด 1 ตุลาคม 2569

Business Judgment Rule กับกฎหมายไทย:
กรรมการตัดสินใจผิดพลาดต้องรบัผิดไหม?

โดย เอกสยาม ชัยศร ท่ีปรึกษากฎหมาย

บริษัท เอกสยาม แอนด์ พาร์ทเนอร์ส จ�ากัด

เนื้อหา นี้ เปน็ ข้อมลู กฎหมาย ท่ัวไป ไม่ ใช่ ความเห็น ทางกฎหมาย เฉพาะ กรณี การพิจารณา แต่ละ เรื่อง ต้อง อาศยั

ข้อเท็จจริงและพยานหลักฐานของเรื่องนั้น ฉบับออนไลน์ท่ีปรับปรุงล่าสุดอยู่ท่ี https://

eksiamcorporatelaw.com/articles/business-judgment-rule-thailand.html

กฎหมายท่ีใช้อ้างอิงในบทความน้ี

1. ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย ์(ปพพ.)  มาตรา 1168: หนา้ท่ีความระมัดระวังและความเอ้ือเฟื้ อสอดส่อง

ของกรรมการ

2. ปพพ. มาตรา 1169: สิทธิของผูถื้อหุน้ในการฟ้องคดีแทนบริษัท

3. Delaware General Corporation Law (DGCL) Section 141(a), 102(b)(7): Business Judgment Rule และ

การจ�ากัดความรับผดิ

4. Aktiengesetz (AktG) มาตรา 93(1) เยอรมน:ี Sorgfaltspflicht (มาตรฐานความระมัดระวัง)

5. Companies Act 2006 (CA 2006) มาตรา 174 สหราชอาณาจักร: Duty to exercise reasonable care, skill

and diligence

ค�าถามท่ีกรรมการทุกคนควรรูค้�าตอบ

ลองนกึภาพสถานการณ์นี้ครับ: คณะกรรมการบริษัทมมีติอนมุติัการลงทุนขยายโรงงาน 100 ล้านบาท โดย

ศกึษาตลาดอย่างรอบคอบ ปรึกษาท่ีปรึกษาการเงิน และประเมนิความเสี่ยงแล้ว แต่หลังจากนั้น 2 ปี ตลาด

พลิกผนั บริษัทขาดทุนหนกั ผูถื้อหุน้รายหนึ่งโกรธมากและต้ังค�าถามว่า "กรรมการต้องรับผดิส่วนตัวไหม?"
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ค�าตอบ ขึ้นอยู่กับ หลักกฎหมาย ท่ี เรียก ว่า  Business Judgment Rule หรือ "หลัก ดุลพินจิ ทาง ธุรกิจ" ซึ่ง

ก�าหนดว่า การตัดสินใจทางธุรกิจ ท่ีท�าโดยสุจริต มีข้อมลูเพียงพอ และไม่มีความขัดแย้งทางผลประโยชน์

ควรได้รับความคุ้มกันทางกฎหมาย แม้ผลลัพธ์จะผดิพลาดก็ตาม

ปญัหาคือ กฎหมายไทยยังไม่มีบัญญัตินี้อยา่งชัดเจน บทความนี้จะวิเคราะห์ว่ากรรมการบริษัทไทยอยู่ใน

ฐานะใดภายใต้ ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย ์และจะเรียนรู้อะไรได้บ้างจากระบบกฎหมายชั้นน�าของ

โลก

ต้นตอของปัญหา: Agency Problem และหน้าท่ีของกรรมการ

ในบริษัทจ�ากัด ผูถื้อหุน้เปน็ "ตัวการ" (Principal) และกรรมการเปน็ "ตัวแทน" (Agent) ท่ีได้รับมอบอ�านาจ

ให้บริหารจัดการ ความตึงเครียดพื้นฐานในโครงสร้างนี้เรียกว่า Agency Problem

Michael C. Jensen และ William H. Meckling นกัวิชาการ เศรษฐศาสตร์ ชั้นน�า นยิาม "ต้นทุน ตัวแทน"

(Agency Costs) ไว้ในบทความ ค.ศ. 1976 ว่าเปน็ผลรวมของสามส่วน คือ (1) ค่าใช้จ่ายในการก�ากับดูแล

ของ ตัวการ (monitoring expenditures)  (2)  ค่าใช้จ่าย ท่ี ตัวแทน ใช้ ผกูมดั ตนเอง เพื่อให้ ตัวการ ไว้วางใจ

(bonding expenditures) และ (3) ความสูญเสียส่วนท่ีเหลือ (residual loss) ซึ่งเกิดจากการตัดสินใจของตัว

แทนท่ียังไม่ตรงกับประโยชน์สูงสุดของตัวการ

กลไกส�าคัญท่ีกฎหมายองค์กรธุรกิจใช้ลดต้นทุนเหล่านี้คือการก�าหนด หน้าท่ีและมาตรฐานความประพฤติ

ของกรรมการ ซึ่งในทุกระบบกฎหมายมีหนา้ท่ีหลัก 2 ประการ ได้แก่ หนา้ท่ีในการใช้ความระมดัระวัง (Duty

of Care) และหนา้ท่ีความซื่อสัตย์ (Duty of Loyalty)

Duty of Care ในกฎหมายไทย: ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ มาตรา 1168

ส�าหรับประเทศไทย ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย ์บรรพ 3 ลักษณะ 22 หุน้ส่วนและบริษัท หมวด 4

บริษัทจ�ากัด มาตรา 1168 วรรคหนึ่ง บัญญัติว่า

"ในอันท่ีจะประกอบกิจการของบริษัทนั้น กรรมการต้องใช้ความเอ้ือเฟื้ อสอดส่องอย่างบุคคลค้าขายผู้ประกอบ

ด้วยความระมัดระวัง"

: ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ มาตรา 1168 วรรคหนึ่ง
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มาตรฐาน "บุคคลค้าขายผู้ประกอบด้วยความระมดัระวัง" นี้ เปน็มาตรฐานวิสัยวิญญูชนผู้ประกอบวิชาชีพ

ค้าขาย ซึ่งนกัวิชาการส่วนใหญ่เหน็ว่ามีความคล้ายคลึงกับมาตรฐาน Sorgfaltspflicht ของกฎหมาย

เยอรมนี  กล่าวคือ ต้อง พิจารณา ท้ัง ความรู้ และ ประสบการณ์ จริง ท่ี กรรมการ ผู้ นั้น มี  ควบคู่ กับ มาตรฐาน

วิญญูชนในต�าแหนง่เดียวกัน

มาตรา 1168 วรรคสอง ก�าหนดเรื่อง ท่ีกรรมการต้องรับผดิชอบร่วมกัน เช่น การใช้ เงินค่าหุน้ การจัดให้มี

สมดุบัญชีและเอกสาร และการแจกเงินปนัผลให้ถูกต้อง ส่วนวรรคสามบัญญัติว่า

"อนึ่ง ท่านหา้มมิให้ผู้ เปน็กรรมการประกอบการค้าขายใด ๆ อันมีสภาพเปน็อย่างเดียวกัน และเปน็การแข่งขัน

กับการค้าขายของบริษัทนั้น ไม่ว่าท�าเพื่อประโยชน์ตนหรือเพื่อประโยชน์ผูอ่ื้น หรือไปเข้าหุน้ส่วนไม่จ�ากัดความ

รับผดิในหา้งค้าขายอ่ืนซึ่งประกอบกิจการมีสภาพเปน็อย่างเดียวกันและแข่งขันกับกิจการของบริษัท โดยมิได้รับ

ความยินยอมของท่ีประชุมใหญ่ของผูถื้อหุน้"

: ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ มาตรา 1168 วรรคสาม

บทนี้ เปน็ส่วนหนึ่งของหนา้ท่ีความซื่อสัตย์ (Duty of Loyalty) ในกฎหมายไทย ในรูปของข้อหา้มประกอบ

การค้าแข่งขันกับบริษัทโดยมิได้รับความยินยอมของท่ีประชุมใหญ่ ซึ่งเทียบได้กับข้อหา้มแข่งขันของกรรม

การตาม AktG มาตรา 88 ของเยอรมนี

Business Judgment Rule ในสหรฐัอเมรกิา: มาตรฐานท่ีโลกอา้งองิ

กฎหมาย บริษัท รัฐ เดลาแวร์  (Delaware  General  Corporation Law:  DGCL)  มาตรา 141(a)  ก�าหนด ว่า

ธุรกิจ ของ บริษัท ต้อง ถูก บริหาร จัดการ "โดย หรือ ภายใต้ การก�ากับ ของ" คณะกรรมการ ระบบ นี้ ใหอ้�านาจ

ดุลพินจิแก่กรรมการอย่างกว้างขวาง และใช้หลัก Business Judgment Rule เปน็กลไกคุ้มครอง

ภายใต้ Business Judgment Rule ศาล เดลาแวร์ จะสันนิษฐาน ว่ากรรม การกระท�า โดย (1) สุจริต (Good

Faith) (2) มีข้อมลูเพียงพอ (Informed Basis) และ (3) เชื่อโดยสมเหตุสมผลว่าการกระท�านั้นเปน็ประโยชน์

สูงสุดต่อบริษัท ภาระการพิสูจน์ตกแก่ผู้ฟ้องคดีท่ีต้องโต้แย้งสันนษิฐานนี้

หาก กรรมการ สามารถ อ้าง Business Judgment Rule ได้ ศาล จะ ไม่ เข้าไป ทบทวน ความถูกต้อง ของ การ

ตัดสินใจ แม้ ผลลัพธ์ จะ เลวร้าย ก็ตาม DGCL  มาตรา 102(b)(7)  ยัง อนญุาต ให้ บริษัท บัญญัติ ใน หนงัสือ

บริคณหส์นธิ เพื่อจ�ากัดหรือยกเว้นความรับผดิส่วนตัวของกรรมการจากการละเมดิ Duty of Care ในบาง

กรณีได้อีกด้วย
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มาตรฐานเยอรมนี: Sorgfaltspflicht และ Business Judgment Rule เชงิ
ลายลักษณ์อกัษร

กฎหมายบริษัทมหาชนของเยอรมนี (Aktiengesetz: AktG) มาตรา 93(1) บัญญัติว่ากรรมการต้อง "ใช้ความ

ใส่ใจของผู้บริหารธุรกิจท่ีมคีวามรู้และความระมดัระวัง (Sorgfaltspflicht)" ซึ่งใช้มาตรฐานแบบผสม

(Objective-Subjective Test) โดยประเมนิจากวิญญูชนในต�าแหนง่เดียวกัน ผนวกกับความรู้และ

ประสบการณ์จริงท่ีกรรมการผู้นั้นมี

สิ่งท่ีนา่สนใจคือ AktG มาตรา 93(1) ประโยคท่ี 2 ซึ่งเพิ่มเติมในป ีค.ศ. 2005 ได้บัญญัติ Business

Judgment Rule ไว้โดยตรงว่า

"ไม่ ถือว่ากรรมการละเมิดหนา้ท่ี หากในการตัดสินใจทางธุรกิจ กรรมการอาจเชื่อได้โดยมี เหตุ อันสมควรว่าตน

กระท�าเพื่อประโยชนข์องบริษัท บนพื้นฐานของข้อมูลท่ีเหมาะสมเพียงพอ" (ต้นฉบับ: "Eine Pflichtverletzung

liegt nicht vor, wenn das Vorstandsmitglied bei einer unternehmerischen Entscheidung

vernünftigerweise annehmen durfte, auf der Grundlage angemessener Information zum Wohle der

Gesellschaft zu handeln.")

:  Aktiengesetz  มาตรา 93(1)  ประโยค ท่ี  2 (เพิ่ม โดย กฎหมาย UMAG ค.ศ.  2005 ต่อยอด แนว ค�าพิพากษา

ARAG/Garmenbeck ของศาลสหพันธ ์ค.ศ. 1997, ค�าแปลไม่เปน็ทางการ)

เยอรมนีจึงเปน็ตัวอย่างของประเทศ Civil Law ท่ีบัญญัติหลัก Business Judgment Rule ไว้เปน็ลายลักษณ์

อักษรอย่างชัดเจน เปน็แบบอย่างท่ีกฎหมายไทยอาจพิจารณาน�ามาปรับใช้ในอนาคต

สหราชอาณาจักร: มาตรฐานผสม Objective-Subjective

Companies Act 2006 (CA 2006)  มาตรา 174 ก�าหนด ว่า กรรมการ มี หนา้ท่ี "ใช้ ความระมดัระวัง ทักษะ

และความขยันหมั่นเพียรอย่างสมเหตุสมผล" (Reasonable care, skill and diligence) โดยมาตรฐานขั้นต�า

วัดจากความรู้และทักษะท่ัวไปท่ีคาดหวังได้จากผู้ด�ารงต�าแหนง่เดียวกัน แต่หากกรรมการผู้นั้นมคีวามรู้หรือ

ทักษะเหนอืกว่ามาตรฐานท่ัวไป จะถูกวัดด้วยมาตรฐานท่ีสูงขึ้นตามความรู้จริงท่ีมี

ระบบอังกฤษไม่มีหลัก Business Judgment Rule ท่ีชัดเจนเหมอืนอเมริกา แต่ศาลอังกฤษโดยท่ัวไปจะให้

ความเคารพต่อดุลพินจิ เชิงพาณิชย์ของกรรมการ และจะไม่ เข้าไปแทนท่ีการตัดสินใจทางธุรกิจ ท่ีท�า โดย

สุจริตและมีข้อมลูเพียงพอ
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ตารางเปรยีบเทียบ: 4 ระบบกฎหมาย

หลักเกณฑ์ ไทย (ปพพ.) เยอรมนี (AktG) อังกฤษ (CA 2006) สหรัฐฯ (DGCL)

มาตรฐาน Duty

of Care

บุคคลค้าขายผู้

ระมดัระวัง (ม.1168)

Sorgfaltspflicht (ม.93

(1))

Reasonable care, skill &

diligence (ม.174)

Informed, good faith

business judgment

Business

Judgment Rule

ไม่มีบัญญัติชัดเจน มีบัญญัติชัดเจน (ม.93

(1) ประโยค 2)

ไม่มีบัญญัติ แต่ศาลให้ความ

เคารพดุลพินจิ

มีพัฒนาการทาง Case Law

ชัดเจน

ภาระการพิสูจน์ โจทก์พิสูจน์การ

ละเมดิหนา้ท่ี

กรรมการต้องพิสูจน์ว่า

ไม่ผดิหนา้ท่ี

โจทก์พิสูจน์การขาดทักษะ/

ความระมดัระวัง

โจทก์โต้แย้งสันนษิฐาน BJR

การจ�ากัดความ

รับผดิ

ไม่มีกลไกชัดเจน ไม่อนญุาต (AktG ม.23

(5))

มีข้อจ�ากัด (CA 2006 ม.232) บัญญัติในหนงัสือบริคณห์

(DGCL ม.102(b)(7))

ไทยอยู่ตรงไหน? สถานะปัจจุบันและชอ่งวา่งทางกฎหมาย

เมื่อเปรียบเทียบ ปพพ. กับมาตรฐานสากล จะพบว่าประเทศไทยมีพื้นฐานท่ีแข็งแรง แต่ยังขาดกลไกส�าคัญ

2 ประการ

ประการแรก: ไม่มี Business Judgment Rule เป็นลายลักษณ์อักษร: ปพพ. ก�าหนดมาตรฐานความ

ระมดัระวังไว้ใน มาตรา 1168 แต่ไม่ได้บัญญัติหลักดุลพินจิทางธุรกิจท่ีปกปอ้งกรรมการผูตั้ดสินใจโดยสุจริต

ไว้อย่างชัดแจ้ง ผลท่ีตามมาคือ ศาลไทยอาจมีขอบเขตอ�านาจในการใช้ดุลพินจิตรวจสอบสาระส�าคัญของ

การตัดสินใจทางธุรกิจได้กว้างกว่าศาลในระบบท่ีม ีBusiness Judgment Rule

ประการท่ีสอง: ไม่มีกลไกจ�ากัดความรับผิดอยา่งเป็นระบบ: ไม่มีบทบัญญัติเทียบเคียงกับ DGCL

มาตรา 102(b)(7) ท่ี อนญุาต ให้ บริษัท จ�ากัดความ รับผดิ ของ กรรมการ จาก การ ละเมดิ Duty of Care ใน

หนงัสือบริคณหส์นธิ สิ่งนี้อาจเปน็ปจัจัย ท่ีท�าให้กรรมการขาดความกล้าตัดสินใจเชิงนวัตกรรม (Conduct

Risk)
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อย่างไรก็ตาม การท่ี ปพพ. ใช้มาตรฐาน "บุคคลค้าขายผู้ระมดัระวัง" ซึ่งเปน็มาตรฐานเชิงวัตถุวิสัยท่ีวัดจาก

บุคคลในต�าแหนง่ เดียวกัน ท�าให้ศาลไทยในทางปฏิบัติมกัไม่ ตัดสิน ว่ากรรมการผดิหนา้ท่ี เพียง เพราะการ

ตัดสินใจท่ีมเีหตุผลรองรับนั้นผดิพลาด หากการตัดสินใจนั้นสมเหตุสมผลในบริบทท่ีกระท�า

แนวทางปฏิบัติ: กรรมการไทยจะป้องกันความเส่ียงอยา่งไร

แม้กฎหมายไทยจะยังไม่มี Business Judgment Rule ท่ีชัดเจน กรรมการสามารถปอ้งกันความเสี่ยงได้โดย

ปฏิบัติตามหลักการท่ีใช้ในทุกระบบกฎหมาย ดังนี้

หนึ่ง:  จัดท�า บันทึก กระบวน การตัดสินใจ: บันทึก รายงานการประชุม ต้อง แสดงใหเ้หน็ ว่า กรรมการ ได้รับ

ข้อมลูอะไร ปรึกษาผูเ้ชี่ยวชาญหรือไม่ และมเีหตุผลอะไรรองรับมติ กระบวนการนี้ส�าคัญกว่าผลลัพธ์ในทาง

กฎหมาย เพราะ Duty of Care ตาม ปพพ. มาตรา 1168 วัดท่ี "ความระมดัระวังในการตัดสินใจ" ไม่ใช่ความ

ถูกต้องของผลลัพธ์

สอง:  ปรึกษา ผู้เชี่ยวชาญ ก่อน ตัดสินใจ ส�าคัญ: กรรมการ สามารถ อ้างว่า ตน ได้ ใช้ ความระมดัระวัง ตาม 

มาตรา 1168 ได้ง่ายขึ้น หากมีหลักฐานว่าได้ปรึกษานกับัญชี ท่ีปรึกษากฎหมาย หรือผูเ้ชี่ยวชาญภายนอก

ก่อนการตัดสินใจขนาดใหญ่

สาม: เปิดเผยความขัดแย้งทางผลประโยชน์ทันที: ปพพ. มาตรา 1168 วรรคสาม หา้มกรรมการประกอบ

การค้าท่ีแข่งขันกับบริษัทโดยมิได้รับความยินยอมของท่ีประชุมใหญ่ การเปดิเผยความขัดแย้งและถอนตัว

ออกจากการลงมติเรื่องท่ีตนมสี่วนได้เสีย คือการแสดงหลักฐานของ Good Faith ท่ีชัดเจนท่ีสุด

สี่:  ใช้  Shareholder Agreement ก�าหนด ขอบเขต: แม้  ปพพ. ไม่ มี กลไก จ�ากัดความ รับผดิ แบบ DGCL

มาตรา 102(b)(7) แต่ผูถื้อหุน้สามารถบัญญัติกรอบการตัดสินใจและกระบวนการอนมุติัธุรกรรมขนาดใหญ่

ไว้ใน Shareholder Agreement ซึ่งช่วยลดความเสี่ยงข้อพิพาทในภายหลังได้
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สรุปสาระส�าคัญ

ปพพ. มาตรา 1168 ก�าหนดมาตรฐาน Duty of Care ว่ากรรมการต้องใช้ความระมัดระวัง "อย่างบุคคลค้า

ขายผู้ประกอบด้วยความระมัดระวัง" ซึ่งวัดเชิงวัตถุวิสัย ไม่ใช่แค่เจตนาส่วนตัว

Business Judgment Rule ในกฎหมายอเมริกา (DGCL) และเยอรมนี (AktG ม.93(1)) คุ้มครองกรรมการท่ี

ตัดสินใจโดยสุจริต มีข้อมูลเพียงพอ และเพื่อประโยชน์บริษัท แม้ผลลัพธ์จะผดิพลาด

กฎหมาย ไทย ยัง ไม่ มี หลัก Business Judgment Rule เปน็ ลายลักษณ์อักษร ซึ่ง อาจ เปน็ ความเสี่ยง ของ

กรรมการในกรณีท่ีเกิดข้อพิพาท

กรรมการไทยสามารถปอ้งกันความเสี่ยงได้ โดยจัดท�าบันทึกกระบวนการตัดสินใจอย่างครบถ้วน ปรึกษา

ผูเ้ชี่ยวชาญ เปดิเผย ความขัดแย้ง ทาง ผลประโยชน์  และ ปฏิบัติตาม ข้อหา้ม ประกอบ การค้า แข่งขัน ตาม

ปพพ. มาตรา 1168 วรรคสาม

ผูถื้อหุน้ สามารถ ฟ้องคดี แทน บริษัท ตาม ปพพ.  มาตรา 1169 หาก กรรมการ ท�าใหเ้กิด ความเสียหาย แก่

บริษัทและบริษัทไม่ยอมฟ้อง

• 

• 

• 

• 

• 
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