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ผลงานน้ีจดัพิมพข์ึ้นในความรับผิดชอบของเลขาธิการใหญ่ OECD ความคิดเห็นที่แสดงและขอ้โตแ้ยง้ที่ใชใ้นที่น้ีไม่จ  าเป็นตอ้งสะทอ้นถงึมุมมองอยา่งเป็นทางการของ OECD 

หรือของรัฐบาลของประเทศสมาชิกหรือของสหภาพยโุรป 

เอกสารฉบบัน้ีและแผนภูมิใดๆ ในคู่มือน้ี จะไม่ส่งผลกระทบตอ่สถานะหรืออ านาจอธิปไตยเหนือดินแดนใดๆ รวมถึงต่อการก าหนดเขตพรมแดนระหว่างประเทศและเขตแดน 
และต่อนามของดินแดน เมือง หรือพื้นที่ใดๆ  

ข้อจ ากัดความรับผิด 

ค าแปลน้ีไดร้ับมอบหมายให้จดัท าโดยคณะกรรมการฝ่ายการเงินและกิจการองคก์ร และ OECD ไม่สามารถรับประกนัความถูกตอ้งได ้
เวอร์ชนัที่เป็นทางการมีเพียงบทความภาษาองักฤษและ/หรือภาษาฝรั่งเศสเท่านั้น เวอร์ชนัตน้ฉบบัมีอยูใ่นเวบ็ไซตข์อง OECD ที่  

https://mneguidelines.oecd.org/rbc-financial-sector.htm 
 

 

โปรดอา้งอิงส่ิงพิมพน้ี์ในนามของ 

OECD (2017) การด าเนินธุรกิจที่มีความรับผิดชอบส าหรับนกัลงทุนสถาบนั: 

ขอ้ควรพิจารณาที่ส าคญัในการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นภายใตแ้นวทางส าหรับบรรษทัขา้มชาติของ OECD 
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ค าน า 

เอกสารฉบบัน้ี การด าเนินธุรกิจท่ีมีความรับผิดชอบส าหรับนักลงทุนสถาบัน: 
ข้อควรพิจารณาท่ีส าคัญในการตรวจสอบธุรกิจอย่างรอบด้านภายใต้แนวทางส าหรับบรรษัทข้ามชาติของ OECD 

ช่วยให้นกัลงทุนสถาบนัด าเนินการตามขอ้เสนอแนะเร่ืองการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นของแนวทางส าหรับบรรษทัขา้มชาติของ OECD 

เพื่อป้องกนัหรือรับมือกบัผลกระทบเชิงลบท่ีเก่ียวขอ้งกบัสิทธิมนุษยชนและสิทธิแรงงาน ส่ิงแวดลอ้ม และการทุจริตในพอร์ตการลงทุนของพวกเขา 
บทความน้ีระบุถึงการด าเนินการท่ีส าคญัส าหรับผูจ้ดัการสินทรัพยแ์ละเจา้ของสินทรัพยภ์ายใตแ้ต่ละขั้นตอนของกระบวนการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นแ
ละรวมถึงการอภิปรายเก่ียวกบัขอ้พิจารณาท่ีส าคญั เช่น ความทา้ทาย แนวทางปฏิบตัิท่ีมีอยู ่
หรือกฎระเบียบเฉพาะส าหรับภาคการลงทุนซ่ึงอาจส่งผลกระทบต่อแนวทางการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้น  

โดยการด าเนินการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นตามแนวทาง OECD 

นกัลงทุนจะไม่เพียงแต่สามารถหลีกเล่ียงผลกระทบเชิงลบจากการลงทุนของพวกเขาต่อสังคมและส่ิงแวดลอ้มไดเ้ท่านั้น 
แต่ยงัสามารถหลีกเล่ียงความเส่ียงทางการเงินและช่ือเสียง ตอบสนองต่อความคาดหวงัของลูกคา้และผูรั้บผลประโยชน์ของตน 
และมีส่วนร่วมในเป้าหมายระดบัโลกดา้นสภาพภูมิอากาศและการพฒันาท่ีย ัง่ยืน 
การเพิ่มขึ้นของความลม้เหลวในการพิจารณาตวัขบัเคล่ือนมูลค่าการลงทุนในระยะยาว ซ่ึงรวมถึงประเด็นดา้นส่ิงแวดลอ้ม สังคม และการก ากบัดูแล 
ในการปฏิบตัิดา้นการลงทุนถูกมองว่าเป็นความลม้เหลวดา้นหลกัความไวว้างใจ (fiduciary duty) 

นบัตั้งแต่การเปิดตวัของความตกลงปารีสว่าดว้ยสภาพภูมิอากาศในปี 2015 

นกัลงทุนไดเ้ผชิญกบัความคาดหวงัท่ีเพิ่มขึ้นในการจดัการความเส่ียงดา้นสภาพภูมิอากาศในพอร์ตการลงทุนของพวกเขา 
นอกจากน้ีสถาบนัการเงินระหว่างประเทศยงัไดส่้งสัญญาณแผนการระดมเงินทุนจ านวน 4 แสนลา้นดอลลาร์สหรัฐฯ เพื่อบรรลุเป้าหมายการพฒันาท่ีย ัง่ยืน 
(SDG) กระบวนการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นท่ีแขง็แกร่งสามารถช่วยใหม้ัน่ใจไดว้่าจะมีการลงทุนในโครงการและบริษทัต่างๆ 
ท่ีปฏิบตัิอยา่งรับผิดชอบและช่วยให้บรรลุวตัถุประสงคข์อง SDG ไดอ้ยา่งเต็มท่ี  

เอกสารฉบบัน้ีไดรั้บการพฒันาผ่านการปรึกษาหารืออยา่งใกลชิ้ดกบัตวัแทนกลุ่มท่ีปรึกษาท่ีมีผูเ้ก่ียวขอ้งหลายฝ่ายมากกว่า 50 รายจากภาคการเงิน 
รวมถึงสถาบนัการลงทุนชั้นน า รัฐบาล ภาคประชาสังคม องคก์รระหว่างประเทศ และผูเ้ช่ียวชาญอื่นๆ 
นอกจากน้ียงัไดรั้บประโยชน์จากขอ้มูลจากผูป้ฏิบตัิงานดา้นการลงทุนในช่วงการท างานของผูเ้ช่ียวชาญในกรุงลอนดอนเมื่อวนัท่ี 23 ตุลาคม 2015 

และท่ีนิวยอร์กเมื่อวนัท่ี 23 กุมภาพนัธ์ 2016 คณะท างานดา้นการด าเนินธุรกิจท่ีมีความรับผิดชอบของ OECD ไดอ้นุมตัิรายงานการประชุมเมื่อวนัท่ี 
23 มกราคม 2017 ตามมาดว้ยคณะกรรมการการลงทุนของ OECD เมื่อวนัท่ี 8 กุมภาพนัธ์ 2017  

เอกสารฉบบัน้ีเป็นส่วนหน่ึงของงานท่ี OECD 

ด าเนินการเพื่อช้ีแจงความคาดหวงัของการด าเนินธุรกิจท่ีมีความรับผิดชอบในบริบทของบริษทัท่ีด าเนินการในภาคการเงิน นอกจากน้ี OECD 

ยงัไดพ้ฒันาแนวปฏิบตัิท่ีออกแบบมาเพื่อช่วยให้บริษทัด าเนินการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นในภาคส่วนอื่นๆ ได ้โดยเฉพาะภาคอุตสาหกรรมเชิงสกดั 
และโดยเฉพาะอยา่งยิ่งแร่ธาตจุากภาคท่ีไดรั้บผลกระทบจากความขดัแยง้และมีความเส่ียงสูงอยา่ง เคร่ืองนุ่งห่ม รองเทา้ และการเกษตร 
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บทน า 

ความเป็นมา 

แนวทางส าหรับบรรษทัขา้มชาติของ OECD (จากน้ีไปเรียก “แนวทาง OECD”) 

เป็นเคร่ืองมือสากลท่ีครอบคลุมมากท่ีสุดเก่ียวกบัการด าเนินธุรกิจท่ีมีความรับผิดชอบ (RBC) (กรอบท่ี 1) 

กรอบที่ 1. เกี่ยวกับแนวทางส าหรับบรรษัทข้ามชาติของ OECD 

แนวทางส าหรับบรรษทัขา้มชาติของ OECD (จากน้ีไปเรียก "แนวทาง OECD") เป็นหน่ึงในส่ีส่วนของปฏิญญา OECD 

ว่าดว้ยการลงทุนระหว่างประเทศและบรรษทัขา้มชาติ 1976 (จากน้ีไปเรียก "ปฏิญญา") ในปฏิญญา บรรดาแนวร่วมแนะน าให้บรรษทัขา้มชาติ  
(MNE) สังเกตหลกัการและมาตรฐานที่ก าหนดไวใ้นแนวทาง OECD 

ซ่ึงมีวตัถุประสงคเ์พื่อให้แน่ใจว่ามีสภาพแวดลอ้มการลงทุนระหว่างประเทศทีเ่ปิดกวา้งและโปร่งใส และเพื่อส่งเสริมให้เกิดการมีส่วนร่วมในเชิงบวกของ 
MNE เพื่อความกา้วหนา้ทางเศรษฐกิจและสงัคม แนวทาง OECD ซ่ึงไดร้ับการแกไ้ขหลาย ครั้ งลา่สุดคือในปี 2011 

ให้หลกัการและมาตรฐานโดยสมคัรใจส าหรับ RBC 

ซ่ึงสอดคลอ้งกบักฎหมายที่บงัคบัใชแ้ละมาตรฐานที่ไดร้ับการยอมรับในระดบัสากลแมว้่าแนวร่วมจะให้ค ามัน่สัญญาว่าจะน าไปปฏิบติัตาม 
ปัจจุบนัมีประเทศแนวร่วม 47 ประเทศที่ปฏบิตัิตามปฏิญญา ไดแ้ก่ ประเทศสมาชิก OECD 35 ประเทศและประเทศทีไ่ม่ไดเ้ป็นสมาชิก OECD 

อีก 12 ประเทศ ความเขา้ใจว่าแนวทาง OECD เป็นความสมคัรใจ มีความหมายต่อการใชค้ าส าคญั เช่น ‘การประยกุตใ์ช’้ และ ‘ขอบเขต’ 
ของแนวทาง OECD แนวทาง OECD ไดร้ับการแกไ้ขหลายครั้ง ครั้ งล่าสุดคือในปี 2011 แนวทาง OECD 

เป็นชุดค าแนะน าที่ไดร้ับการสนบัสนุนจากรัฐบาลที่ครอบคลุมมากที่สุดเก่ียวกบัส่ิงที่ประกอบขึ้นเป็น RBC และครอบคลุมพื้นที่ RBC ที่ส าคญัทั้งหมด 
เช่น การเปิดเผยขอ้มูล สิทธิมนุษยชน การจา้งงานและความสัมพนัธ์ทางอุตสาหกรรม ส่ิงแวดลอ้ม การต่อตา้นการติดสินบนและการทุจริต 
ผลประโยชน์ของผูบ้ริโภค วิทยาศาสตร์และเทคโนโลยี การแข่งขนั และการเสียภาษี 
ส่ิงเหล่าน้ีสอดคลอ้งอยา่งเต็มรูปแบบกบัขอ้เสนอแนะของหลกัการช้ีแนะของสหประชาชาติว่าดว้ยธุรกิจกบัสิทธิมนุษยชน (UNGP) 

ซ่ึงรวมถึงความคาดหวงัว่าธุรกิจต่างๆ จะหลีกเลี่ยงและจดัการกบัผลกระทบเชิงลบที่ตนเองก่อหรือมีส่วนร่วมก่อ 
และพยายามที่จะป้องกนัหรือบรรเทาผลกระทบเชิงลบที่เช่ือมโยงโดยตรงกบัผลิตภณัฑ์ การด าเนินงาน หรือบริการของตนโดยความสัมพนัธ์ทางธุรกิจ  
ดว้ยเหตุน้ีธุรกิจจงึด าเนินการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นส าหรับผลกระทบเชิงลบในการด าเนินงานของตนเองและตลอดความสัมพนัธ์ทางธุรกิจของตน 

ตามค าตดัสินของคณะมนตรีว่าดว้ยแนวทางส าหรับบรรษทัขา้มชาติของ OECD แนวร่วมแต่ละรายจะตอ้งตั้งศูนยติ์ดต่อประสานงานแห่งชาติ 
(National Contact Point: NCP) เพื่อเพิ่มประสิทธิภาพของแนวทาง OECD โดยการด าเนินกิจกรรมส่งเสริมการขาย 
การจดัการขอ้ซกัถามต่างๆ และการมีส่วนร่วมในการแกไ้ขปัญหาที่เกิดขึ้นที่เก่ียวขอ้งกบัการด าเนินการตามแนวทาง OECD 

 

ในขณะท่ีแนวทาง OECD มีผลบงัคบัใชก้บัทุกภาคอุตสาหกรรมและทุกภาคส่วนเศรษฐกิจ แนวทางกลบัไม่ไดอ้า้งอิงโดยตรงกบัภาคการเงิน 
บางภาษาท่ีใชใ้นแนวทางของ OECD มุ่งเป้าไปท่ีผูจ้ดัจ าหน่ายและผูซ้ื้อในห่วงโซ่อุปทาน (เช่น ในผลิตภณัฑท่ี์ผลิต) มากกว่านกัลงทุน 
และบริษทัผูรั้บเงินลงทุนในห่วงโซ่คุณค่าการลงทุน 
ความสัมพนัธ์ระหว่างนกัลงทุนและบริษทัผูรั้บเงินลงทุนมีความแตกต่างในเชิงคุณภาพจากความสัมพนัธ์ระหว่างบริษทัผูซ้ื้อและผูจ้ดัจ าหน่าย 
ในอดีตไมม่ีความสัมพนัธ์โดยตรงในการด าเนินงานหรือในสัญญาระหว่างทั้งสองฝ่าย 
แต่นกัลงทุนสามารถแสวงหาอิทธิพลเหนือผูรั้บเงินลงทุนไดโ้ดยผ่านการเป็นเจา้ของ อยา่งไรก็ตามขอ้เสนอแนะของแนวทาง OECD 

มีผลบงัคบัใชใ้นทุกภาคส่วนรวมถึงภาคการเงินและบริษทัผูล้งทุนเชิงพาณิชย ์

โครงการ OECD ว่าดว้ยการด าเนินธุรกิจท่ีมีความรับผิดชอบในภาคการเงิน สนับสนุนบริษทัภาคการเงินในการด าเนินการตามแนวทาง OECD 

โดยให้รายละเอียดแนวทางปฏิบตัิและแนวทางท่ีเก่ียวขอ้งส าหรับผูใ้ห้บริการทางการเงินประเภทต่างๆ 
เพื่อด าเนินการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นตามค าแนะน าในแนวทาง OECD 

เพื่อสร้างแนวทางปฏิบตัิท่ีมีอยูแ่ละสะทอ้นให้เห็นถึงความเป็นจริงในทางปฏิบตัิ กฎระเบียบ และลกัษณะพิเศษของภาคการเงิน 
เอกสารน้ีแสดงผลลพัธ์หน่ึงของโครงการน้ีและกล่าวถึงการพิจารณาท่ีส าคญัส าหรับนกัลงทุนสถาบนัในฐานะประเภทของผูใ้ห้บริการทางการเงินในการด าเนิ
นการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นตามที่แนะน าโดยแนวทาง OECD 
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วัตถุประสงค์            

เอกสารน้ีเป็นแหล่งขอ้มูลส าหรับนกัลงทุนสถาบนัและผูม้ีส่วนไดส่้วนเสีย เพื่อช่วยให้นกัลงทุนด าเนินการตามขอ้เสนอแนะของแนวทาง OECD 

ตามห่วงโซ่คุณค่าการลงทุน เอกสารช้ินน้ีพยายามท่ีจะช่วยเหลือนกัลงทุนสถาบนัโดยเฉพาะ 
โดยการอธิบายว่าการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นภายใตแ้นวทาง OECD เก่ียวขอ้งกบัเร่ืองใด 
รวมไปถึงการหารือเก่ียวกบัการพิจารณาท่ีส าคญัส าหรับนกัลงทุนในแต่ละขั้นตอนของกระบวนการ 

การตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นมีความหมายโดยเฉพาะภายใตแ้นวทาง OECD 

ท่ีแตกต่างจากวิธีการรับรู้โดยทัว่ไปในบริบทของการลงทุนเชิงสถาบนัภายใตแ้นวทาง OECD "การตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้น" 
เป็นกระบวนการในการระบุ ป้องกนั บรรเทา และให้ค  าอธิบายถึงส่ิงท่ีเรียกว่า "ผลกระทบเชิงลบ" ในเร่ืองท่ีอยูภ่ายใตแ้นวทาง OECD (เช่น 
สิทธิมนุษยชน แรงงาน ส่ิงแวดลอ้ม การติดสินบน และผลกระทบดา้นความซ่ือตรงอื่นๆ ฯลฯ) การตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นภายใตแ้นวทาง 
OECD ควรมคีวามต่อเน่ือง และมวีตัถปุระสงคเ์พื่อหลีกเล่ียงและตอบสนองต่อความเส่ียงท่ีเก่ียวขอ้งกบัประเด็นท่ีครอบคลุมในแนวทาง OECD 

อยา่งไรก็ตาม ในบริบทของการลงทุนแลว้ 
การตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นโดยทัว่ไปจะถือว่าเป็นกระบวนการท่ีด าเนินการก่อนท่ีจะท าการลงทุนบางอยา่งหรือการแต่งตั้งผูจ้ดัการสินทรัพยเ์พื่อระบุแ
ละประเมินความเส่ียงทางกฎหมายและทางการเงิน ผูอ้่านควรตระหนกัถึงความหมายที่แตกต่างกนัท่ีให้ไวส้ าหรับค าศพัทค์  าเดียวกนั 
เน่ืองจากน่ีอาจน าไปสู่ความสับสนและความเขา้ใจผิดระหว่างผูเ้ช่ียวชาญดา้นการลงทุนและผูม้ีส่วนไดส่้วนเสียต่างๆ ในการหารือเก่ียวกบัปัญหา RBC 

(ดูเพิ่มเติมภาคผนวกหน่ึง) 

ขอบเขต 

เอกสารฉบบัน้ีอธิบายถึงวิธีการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นท่ีเก่ียวขอ้งกบัผูจ้ดัการการลงทุนสถาบนัและเจา้ของสินทรัพยแ์ตไ่ม่ไดร้ะบุแนวทางเฉพา
ะส าหรับหน่วยงานท่ีอ านวยความสะดวกในการลงทุน (เช่น ผูใ้ห้บริการการวิจยัตลาด 
ธนาคารเพื่อการลงทุนท่ีให้บริการงานวิจยัเก่ียวกบับริษทัจดทะเบียนและการด าเนินการซ้ือขาย ประกนัภยัการออกหลกัทรัพยใ์หม่ 
และการให้บริการงานวิจยัส าหรับการเสนอขายหุ้นแก่ประชาชนทัว่ไปเป็นคร้ังแรก ตลาดหลกัทรัพย ์ผูจ้ดัท าดชันี ฯลฯ) อยา่งไรก็ตาม 
น่ีอาจเป็นขอ้มูลอา้งอิงท่ีมีประโยชน์ส าหรับหน่วยงานเหล่าน้ีเช่นกนั เน่ืองจากค าแนะน าของแนวทาง OECD ยงัมผีลบงัคบัใชก้บัหน่วยงานเหล่าน้ีดว้ย 

หากมองให้เก่ียวขอ้ง เอกสารน้ีพยายามแยกแยะความแตกต่างระหว่างแนวทางท่ีอาจเก่ียวขอ้งโดยเฉพาะกบัเจา้ของสินทรัพยแ์ละผูจ้ดัการการลงทุน 
รวมถึงประเภทสินทรัพยเ์ฉพาะซ่ึงรวมถึง ตราสารทุนสาธารณะ (หุ้นในบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย)์ พนัธบตัรองคก์ร 
(หน้ีหรือเงินกูข้องบริษทั) หุ้นนอกตลาด (หุ้นในบริษทัท่ีไม่ไดจ้ดทะเบียน) การลงทุนในโครงสร้างพื้นฐาน 
(กองทุนท่ีไม่ไดจ้ดทะเบียนลงทุนในสินทรัพย ์เช่น สนามบิน ถนน หรือส่ิงอ านวยความสะดวกดา้นพลงังานทดแทน 
หรือการลงทุนโดยตรงในสินทรัพยเ์หล่าน้ี) และอสังหาริมทรัพย ์
(กองทุนรวมอสังหาริมทรัพยท่ี์ไม่ไดจ้ดทะเบียนหรือการลงทุนโดยตรงในอสังหาริมทรัพย)์ ภาคผนวก 3 

จะให้ขอ้มูลพื้นฐานเก่ียวกบัประเภทของสินทรัพยเ์หล่าน้ี ในทางปฏิบตัิ นกัลงทุนอาจใชก้ารผสานกลยทุธ์การลงทุนและประเภทสินทรัพย ์
ซ่ึงเส้นแบ่งระหว่างประเภทเหล่าน้ีอาจไม่ชดัเจนในบางกรณี ในสถานการณ์เหล่าน้ี การผสานกนัของแนวทางอาจถูกน ามาใช้  

ทา้ยที่สุด ในขณะท่ีสถาบนัการลงทุนสามารถก่อให้เกิดหรือมีส่วนร่วมในการก่อผลกระทบเชิงลบผ่านกิจกรรมของตนเองเช่นเดียวกบับริษทัอ่ืนๆ ได ้
(เช่น ผลกระทบเชิงลบดา้นแรงงานท่ีเก่ียวกบัลูกจา้งของตนเอง) 
เอกสารน้ีมุ่งเนน้ไปท่ีการด าเนินการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นท่ีเก่ียวกบัผลกระทบเชิงลบท่ีเก่ียวขอ้งกบับริษทัผูรั้บเงินลงทุน (โปรดดูเพิ่มเติมหวัขอ้ 
ความเข้าใจเก่ียวกับความสัมพันธ์สู่ผลกระทบ ในหวัขอ้ท่ี 2.3) 

ประโยชน์            

ประโยชน์ท่ีคาดว่าจะไดรั้บจากการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นภายใตห้ลกัเกณฑข์อง OECD ไดแ้ก่ 
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• ขีดความสามารถท่ีเพิ่มขึ้นในการด าเนินการตามแนวทาง OECD 

ตลอดจนหลกัการช้ีแนะของสหประชาชาติว่าดว้ยธุรกิจกบัสิทธิมนุษยชน (UNGP) และโครงร่างแนวคิดอื่นๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง เช่น 
หลกัการท่ีสนบัสนุนโดยสหประชาชาติว่าดว้ยการลงทุนอยา่งมคีวามรับผิดชอบ (PRI) 

 

• "การรู้และแสดงให้เห็น" ว่านกัลงทุนท าตามความคาดหวงัภายใตแ้นวทาง OECD และมีส่วนร่วมในเชิงบวกต่อการพฒันาท่ีย ัง่ยืน 

 

• ความสามารถท่ีเพิ่มขึ้นในการตอบสนองความคาดหวงัของลูกคา้ (ในกรณีของผูจ้ดัการการลงทุน) และผูรั้บผลประโยชน์/สมาชิก 
(ในกรณีของเจา้ของสินทรัพย ์เช่น กองทุนบ าเหน็จบ านาญ) ท่ีเก่ียวขอ้งกบัมาตรฐานดา้น RBC (เช่น แนวทาง OECD) 

 

• ความเขา้ใจท่ีดีขึ้นและการบริหารจดัการความเส่ียงในการลงทุนท่ีอาจเป็นสาระส าคญั (ดู 
การรับรู้การจัดต าแหน่งระหว่างสาระส าคัญทางการเงินและความเส่ียงด้าน RBC ในหวัขอ้ท่ี 2.1) 

ลักษณะของเอกสารน้ี              

เอกสารน้ีไม่ไดม้วีตัถุประสงคเ์พื่อสร้างมาตรฐานใหม่ของการด าเนินธุรกิจ 
แต่จะระบุขอ้พิจารณาในทางปฏิบตัิส าหรับนกัลงทุนสถาบนัท่ีตอ้งการด าเนินการตามค าแนะน าในการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นตามแนวทาง OECD 

โดยค านึงถึงความซบัซอ้นของความสัมพนัธ์ทางธุรกิจต่างๆ รวมถึงบริบททางกฎหมาย นโยบาย และตลาดที่นกัลงทุนด าเนินงาน ขอบเขตและการใชค้  าว่า 
"ความสัมพนัธ์ทางธุรกิจในภาคการเงิน" ภายใตแ้นวทาง OECD ไดรั้บการตรวจสอบโดยคณะท างานดา้นการด าเนินธุรกิจท่ีมีความรับผิดชอบของ 
OECD (กรอบท่ี 3)  

แนวทางในเอกสารน้ีไม่มีอคติต่อภาระผูกพนัทางกฎหมายของนกัลงทุนสถาบนัรวมถึงในบริบทของภาระผูกพนัในการก ากบัดูแลกิจการและหลกัควา
มไวว้างใจหรือหลกัการของบุคคลท่ีมีความรอบคอบ ภายใตแ้นวทาง OECD “[ก]ารปฏิบตัิตามกฎหมายภายในประเทศเป็นภาระผูกพนัแรกของบริษทั 
[…] ในประเทศท่ีกฎหมายและกฎระเบียบภายในประเทศขดัแยง้กบัหลกัการและมาตรฐานของแนวทาง OECD 

บริษทัควรแสวงหาวิธีท่ีจะเคารพหลกัการและมาตรฐานดงักล่าวอยา่งเต็มท่ีตราบใดท่ีไม่ไดเ้ป็นการละเมิดกฎหมายภายในประเทศ”1   

แนวทางเฉพาะในการด าเนินการตามค าแนะน าของแนวทาง OECD อาจแตกต่างกนัไปในแต่ละบริษทั 
สถาบนัการเงินควรพิจารณาถึงลกัษณะท่ีเหมาะสมท่ีการปฏิบตัิตามแนวทาง OECD สามารถน าไปใชใ้นกลยทุธ์ทางธุรกิจของตนไดอ้ยา่งเป็นผลส าเร็จ 
แนวทางท่ีแนะน าในเอกสารน้ีมีวตัถุประสงคเ์พื่อช่วยให้นกัลงทุนสามารถปฏิบตัิตามแนว OECD ได ้

โครงสร้าง 

บทน าของเอกสารน้ีมีเน้ือหาเก่ียวกบัความเป็นมา วตัถุประสงค ์ขอบเขต 
และลกัษณะของเอกสารน้ีตลอดจนประโยชน์ท่ีอาจไดรั้บจากการด าเนินการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้น 

หวัขอ้ท่ี 1 แสดงภาพรวมระดบัสูงของขอ้เสนอแนะหลกัของแนวทาง OECD 

หวัขอ้ท่ี 2 

หลกัของเอกสารน้ีอธิบายถึงองคป์ระกอบหลกัของการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นและการพิจารณาส าหรับนกัลงทุนท่ีจะด าเนินการตามแนวทาง OECD 

และด าเนินการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้น 
แต่ละหวัขอ้ยอ่ยจะสอดคลอ้งกบัขั้นตอนท่ีแตกต่างกนัของกระบวนการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นหรือกระบวนการท่ีส าคญัเพื่อสนบัสนุนการตรวจสอบธุ
รกิจอยา่งรอบดา้น และแสดงรายการตวัอยา่งของการด าเนินการท่ีแนะน าในแต่ละขั้นตอนท่ีปรับให้เขา้กบับริบทของนกัลงทุนต่างๆ โดยเฉพาะ ซ่ึงรวมถึง: 

 
1  OECD Guidelines for Multinational Enterprises (2011), บทท่ีหน่ึง Concepts and Principles, ยอ่หนา้ท่ี 2. 



 9 

• นโยบายดา้น RBC และระบบการจดัการ 

• การระบุผลกระทบเชิงลบต่างๆ ท่ีเกิดขึ้นจริงและท่ีอาจเกิดขึ้น 

• การหาทางป้องกนัและบรรเทาผลกระทบเชิงลบท่ีเกิดขึ้นจริงและอาจเกิดขึ้น 

• การอธิบายว่าผลกระทบเชิงลบจะไดรั้บการแกไ้ขอยา่งไร โดย (เอ) การติดตามการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นและความคืบหนา้ และ 
(บี) 
การส่ือสารถึงความพยายามและผลลพัธ์ผ่านการรายงานสาธารณะและการมีส่วนร่วมกบัผูม้ีส่วนไดส่้วนเสียท่ีไดรั้บผลกระทบตามความเหมาะ
สม 

• การฟ้ืนฟูผลกระทบเชิงลบท่ีองคก์รก าลงัก่อหรือมีส่วนร่วมก่อ 

แต่ละหวัขอ้ยอ่ยยงัรวมถึง 
ค าอธิบายของการพิจารณาท่ีส าคญัส าหรับการด าเนินการเหล่าน้ีในบริบทของการลงทุนและภาพรวมท่ีเก่ียวขอ้งของวิธีท่ีการด าเนินการเหล่าน้ีอาจแตกต่างกนั
ไปในทางปฏิบตัิระหว่างเจา้ของและผูจ้ดัการสินทรัพย ์และในชั้นเรียนและกลยทุธ์การลงทุนท่ีแตกต่างกนั 

ประการสุดทา้ย เอกสารฉบบัน้ีประกอบดว้ยภาคผนวกหลายส่วนเพื่อใหข้อ้มูลพื้นฐานเพิ่มเติมเก่ียวกบั 1) ความแตกต่างในค าศพัทท่ี์ใชใ้นแนวทาง 
OECD และในบริบทของการลงทุนสถาบนัโดยทัว่ไป (ภาคผนวกหน่ึง) 2) ห่วงโซ่คุณค่าการลงทุนทัว่ไป (ภาคผนวกสอง) 3) 

กลยทุธ์การลงทุนและประเภทสินทรัพยท่ี์แตกต่างกนั (ภาคผนวกสาม) 

ภาคผนวกเหล่าน้ีมีวตัถุประสงคเ์พื่อใหข้อ้มูลค าอธิบายส าหรับผูม้ีส่วนไดส่้วนเสีย เช่น ศูนยต์ิดต่อประสานงานแห่งชาติ (NCP) ของ 
OECD2ผูก้ าหนดนโยบาย คนงาน สหภาพแรงงาน และภาคประชาสังคมท่ีไม่ใช่ผูป้ฏิบตัิงานดา้นการลงทุนแต่อาจมีปฏิสัมพนัธ์กบัประเด็นดา้น RBC 

ในบริบทของการลงทุนสถาบนั     

 
2  ตามค าวินิจฉยัของคณะมนตรีว่าดว้ย แนวทางส าหรับบรรษทัขา้มชาติของ OECD ตามท่ีแกไ้ขเพิ่มเติมในปีค.ศ. 2011 

ศูนยต์ิดต่อประสานงานแห่งชาติจดัตั้งขึ้นเพื่อเพิ่มประสิทธิภาพของแนวทางโดย การด าเนินกิจกรรมส่งเสริมการขาย การจดัการขอ้ซกัถาม 
และการมีส่วนร่วมในการแกไ้ขปัญหาท่ีเกิดขึ้น ท่ีเก่ียวขอ้งกบัการด าเนินการตามแนวทางในกรณีเฉพาะ 
ศูนยต์ิดต่อประสานงานแห่งชาติอาจใชบ้ทความน้ีเพื่อส่งเสริมแนวทาง OECD 

แต่ไม่ไดม้วีตัถุประสงคท่ี์จะใชเ้ป็นหลกัเกณฑส์ าหรับการน าเสนอกรณีเฉพาะต่างๆ ดูเพิ่มเติม แนวทาง OECD, Commentary on the 

Implementation Procedures of the OECD Guidelines for Multinational Enterprises ยอ่หนา้ท่ี 25. 
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1.  การท าความเข้าใจข้อเสนอแนะท่ีส าคัญภายใต้แนวทาง OECD        

หวัขอ้น้ีจะแสดงภาพรวมของขอ้เสนอแนะหลกัต่อบริษทัภายใตแ้นวทาง OECD 

ค าแนะน าเหล่าน้ีมีความเก่ียวขอ้งกบัทุกภาคส่วนของเศรษฐกิจรวมถึงนกัลงทุนสถาบนัต่างๆ 
อยา่งไรก็ตามการน าไปใชใ้นทางปฏิบตัิจะแตกต่างกนัไปตามลกัษณะขององคก์รท่ีน าไปใช้ (เช่น ประเภทธุรกิจ ขนาด ความเส่ียง) ในกรณีท่ีเก่ียวขอ้ง 
ค าอธิบายทัว่ไปของค าแนะน าของแนวทางจะตามมาดว้ยการอภิปรายเก่ียวกบัผลกระทบในวงกวา้งส าหรับนกัลงทุนสถาบนัต่างๆ หวัขอ้ท่ี 2 

ให้รายละเอียดเพิ่มเติมเก่ียวกบัการประยกุตใ์ชค้  าแนะน าในบริบทของการลงทุนสถาบนั 
และให้ค  าอธิบายถึงแนวทางท่ีเป็นไปไดส้ าหรับเจา้ของและผูจ้ดัการสินทรัพยโ์ดยเฉพาะ 

1.1 "ความสัมพันธ์ทางธุรกิจ" ภายใต้แนวทาง OECD       

แนวทาง OECD ไดรั้บการแกไ้ขในปี 2011 เพื่อแนะน าขอ้เสนอแนะใหม่ๆ เก่ียวกบั RBC ซ่ึงสอดคลอ้งกบั UNGP  แนวทาง 
OECD ระบุว่าบริษทัควร 

• "หลีกเล่ียงการก่อหรือการมีส่วนร่วมก่อผลกระทบเชิงลบในเร่ืองต่างๆ ท่ีอยูภ่ายใตแ้นวทางผ่านกิจกรรมของตน 
และรับมือกบัผลกระทบเหล่าน้ีเมื่อเกิดขึ้น" และ 

• "พยายามป้องกนัหรือบรรเทาผลกระทบเชิงลบท่ีกิจการไม่ไดม้ีส่วนร่วมก่อ เมื่อผลกระทบนั้นเช่ือมโยงโดยตรงกบัการด าเนินงาน ผลิตภณัฑ ์

หรือบริการของกิจการจากความสัมพนัธ์ทางธุรกิจ 
ขอ้ความน้ีไม่ไดม้ีจดุมุ่งหมายท่ีจะผลกัความรับผิดชอบจากหน่วยงานท่ีก่อผลกระทบเชิงลบไปสู่บริษทัท่ีหน่วยงานมีความสัมพนัธ์ทางธุรกิจดว้
ย"3 

ในบริบทของเอกสารน้ี ความเส่ียงในการด าเนินธุรกิจท่ีมีความรับผิดชอบหรือ "ความเส่ียงดา้น RBC" 

หมายถึงความเส่ียงของผลกระทบเชิงลบในประเด็นท่ีครอบคลุมตามแนวทาง OECD (กรอบท่ี 2) นักลงทุนมกัจะใชค้  าว่า "ความเส่ียง ESG" 

ทั้งเกณฑ ์“RBC” และ “ESG” เก่ียวขอ้งกบัการพิจารณาดา้นส่ิงแวดลอ้ม สังคม และการก ากบัดูแล อยา่งไรก็ตามความเส่ียงดา้น RBC 

หมายถึงความเส่ียงของผลกระทบเชิงลบท่ีเก่ียวขอ้งกบัประเด็นท่ีอยูภ่ายใตแ้นวทาง OECD หรืออีกนยัหน่ึงคือ ความเส่ียงตอ่สังคมและส่ิงแวดลอ้ม 
ไม่ใช่ต่อตวับริษทัเอง4

 อาจมีความแตกต่างในขอบเขตระหว่างความเส่ียง ESG และ RBC 

ดงันั้นนกัลงทุนควรพยายามท าความเขา้ใจเน้ือหาของแนวทางและประเมินความแตกต่างเพื่อให้แน่ใจว่าตนเขา้ใจเร่ืองความคาบเก่ียวและความแตกต่างในส่ว
นน้ี5 (ดูเพิ่มเติมกรอบท่ี 2 และภาคผนวกหน่ึง)  

 
3  OECD Guidelines for Multinational Enterprises, บทท่ีสอง, ย่อหนา้ท่ี 11-12. 

4  การระบุความเส่ียง ESG มกัถูกใช้โดยนกัลงทุนเพื่อเป็นมาตรการในการค านวณตน้ทุนและผลกระทบท่ีอาจเกิดข้ึนต่อราคาหุ้นในขณะท่ีการระบุความเส่ียง 
RBC เป็นองค์ประกอบของการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นและใชเ้พื่อกระตุน้การด าเนินการเชิงรุกเพื่อตอบสนองต่อความเส่ียงเหล่านั้น 

5  ส าหรับภาพรวมของแนวทาง OECD ดู Responsible Business Conduct Matters 

http://mneguidelines.oecd.org/MNEguidelines_RBCmatters.pdf 

http://mneguidelines.oecd.org/MNEguidelines_RBCmatters.pdf
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กรอบที่ 2. ผลกระทบเชิงลบภายใต้แนวทางส าหรับบรรษัทข้ามชาติของ OECD       

แนวทาง OECD ไดก้ าหนดหลกัการและมาตรฐานดา้น RBC 

รวมถึงขั้นตอนที่บริษทัคาดว่าจะด าเนินการเพื่อหลีกเลี่ยงและจดัการกบัการมีส่วนร่วมกบัผลกระทบเชิงลบผ่านระยะของความห่วงใยทางสงัคม 
ซ่ึงน่ีรวมถึงประเด็นที่เก่ียวขอ้งกบัการพฒันาที่ย ัง่ยืน การเปิดเผยขอ้มูล สิทธิมนุษยชน แรงงาน และความสัมพนัธ์เชิงอุตสาหกรรม ส่ิงแวดลอ้ม 
การก ากบัดูแลที่ดี และการด าเนินการทางจริยธรรมในรูปแบบของการต่อสู้กบัการติดสินบน การเรียกรอ้งสินบน และการขูดรีด 
และผลประโยชน์ของผูบ้ริโภค บทแนวทาง OECD ให้รายละเอยีดเพิ่มเติมเก่ียวกบัประเภทของผลกระทบที่อาจเกิดขึ้น (ความเส่ียง) 
และผลกระทบที่เกิดขึ้นจริงที่บริษทัควรหลีกเลี่ยงและแกไ้ข ดงันั้นจุดเร่ิมตน้ส าหรับนกัลงทุนที่ตอ้งการด าเนินการตามแนวทาง OECD 

คือการอ่านเพื่อท าความเขา้ใจประเด็นที่ครอบคลุมอยา่งครบถว้นในแต่ละบท 
ซ่ึงนกัลงทุนจะด าเนินการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นในพอร์ตการลงทุนของตน 

ส าหรับบริษทัหลายแห่ง ค าว่า "ความเส่ียง" หมายถึงความเส่ียงที่ส าคญัต่อบริษทั อยา่งความเส่ียงดา้นการเงิน ความเส่ียงในการด าเนินงาน 
ความเส่ียงดา้นช่ือเสียง ฯลฯ  บรรดาบริษทัต่างเป็นห่วงต าแหน่งของตนในตลาดเม่ือตอ้งเผชิญหนา้กบัคู่แข่ง ภาพลกัษณ์ และการมีตวัตนในระยะยาว 
ดงันั้นเม่ือกิจการเหล่าน้ีมองไปที่ความเส่ียงต่างๆ โดยทัว่ไปมกัมองเห็นความเส่ียงที่มีต่อตวัเอง อยา่งไรก็ตามแนวทาง OECD 

เป็นเร่ืองเก่ียวกบัความเส่ียงของผลกระทบเชิงลบทีบ่ริษทัสร้าง มีส่วนร่วมสร้าง หรือที่มีความเช่ือมโยงโดยตรง 
(และผลกระทบต่อสงัคมและส่ิงแวดลอ้มหากความเส่ียงเหล่านั้นเกิดขึ้นจริง) ดงันั้นน่ีจึงเป็นวิธีการรับมือกบัเร่ืองภายนอก1 

1  ดู OECD Guidelines for Multinational Enterprises (2011), Commentary on General Policies, ย่อหนา้ท่ี 14 

 

ความคาดหวงัของแนวทาง OECD ท่ีบริษทัพยายามป้องกันหรือลดผลกระทบท่ีเช่ือมโยงโดยตรงกบัการด าเนินงาน ผลิตภณัฑ ์

หรือบริการของตนผ่านความสัมพนัธ์ทางธุรกิจไดเ้พิ่มขอบเขตความรับผิดชอบของบริษทันอกเหนือไปจากการด าเนินงานและกิจกรรมของตนเองในห่วงโซ่คุ
ณค่าดว้ย แนวทาง OECD 

ระบุว่าขอ้เสนอแนะน้ีไม่ไดม้วีตัถุประสงคเ์พื่อผลกัความรับผิดชอบจากหน่วยงานท่ีก่อหรือมีส่วนร่วมก่อให้เกิดผลกระทบเชิงลบไปยงับริษทัท่ีตนมีความสัมพั
นธ์ทางธุรกิจดว้ย6 น่ีเป็นขอ้จ ากดัที่ส าคญัในความรับผิดชอบของบริษทัท่ีเผชิญหนา้กบัความสัมพนัธ์ทางธุรกิจของตน ดว้ยตระหนกัดีว่าบริษทัต่างๆ 
อาจไม่สามารถจดัการกบัผลกระทบเชิงลบท่ีเกิดจากหรือมีส่วนร่วมก่อโดยหน่วยงานอ่ืน 
อยา่งไรก็ดีบริษทัควรพยายามท่ีจะมีอิทธิพลสนบัสนุนให้หน่วยงานนั้นป้องกนัหรือบรรเทาผลกระทบเชิงลบโดยพิจารณาจากการจดัล าดบัความส าคญั 

(ในบริบทของนกัลงทุน ดูหวัขอ้ท่ี 1.3 และ 2.3 ส าหรับขอ้มูลเพิ่มเติม)  

โดยเฉพาะอยา่งยิง่แนวทาง OECD แนะน าให้บริษทัต่างๆ "ด าเนินการโดยล าพงัหรือร่วมมือกบัหน่วยงานอื่นๆ ตามความเหมาะสม 
เพ่ือใช้อ านาจต่อรองเพ่ือมีอิทธิพลต่อ หน่วยงานท่ีก่อให้เกิดผลกระทบเชิงลบเพื่อป้องกนัหรือบรรเทาผลกระทบนั้นๆ"7 อ านาจต่อรองถือเป็นส่ิงท่ีมีอยูจ่ริง 
"ในท่ีซ่ึงบริษทัมีความสามารถในการเปล่ียนแปลงแนวทางปฏิบตัิท่ีไม่ถูกตอ้งของหน่วยงานท่ีก่อให้เกิดอนัตราย"8 

ในทางปฏิบตัิหมายรวมถึงมาตรการทางปฏิบตัิในวงกวา้งท่ีบริษทัอาจด าเนินการดว้ยตนเองและร่วมกบัผูอ้ื่น  

ดงันั้นภายใตแ้นวทาง OECD แต่ละบริษทัในห่วงโซ่คุณค่าจึงมคีวามรับผิดชอบต่อการกระท าและผลกระทบของตนเอง บริษทั 
หรือในกรณีนี้ี

ื
คือนกัลงทุน โดยทัว่ไปจะไม่รับผิดชอบต่อการกระท าของหน่วยงานท่ีตนมีความสัมพนัธ์ทางธุรกิจดว้ย 

แต่จะรับผิดชอบต่อการด าเนินการของตนเอง รวมถึงความพยายามท่ีจะมีอิทธิพลหรือสนบัสนุนหน่วยงานนั้นๆ 
ความคาดหวงัท่ีว่าบริษทัพยายามท่ีจะป้องกนัหรือบรรเทาผลกระทบท่ีเก่ียวขอ้งกบักิจกรรมของตนโดยความสัมพนัธ์ทางธุรกิจนั้นมีความแตกต่างและเป็นส่ว

 
6  OECD Guidelines for Multinational Enterprises, บทท่ีสอง, ย่อหนา้ท่ี 11-12. 

7  OECD Guidelines for Multinational Enterprises, บทท่ีสอง, ย่อหนา้ท่ี 12, Commentary on General 

Principles, ยอ่หนา้ท่ี 20; บทท่ีส่ี ยอ่หนา้ท่ี 3, Commentary on Human Rights, ยอ่หนา้ท่ี 43. อ านาจต่อรองภายใตแ้นวทาง 
OECD มีความหมายท่ีแตกต่างจากในบริบทของการลงทุน 
ซ่ึงอาจหมายถึงสถานะทางการเงินของสถานประกอบการมากกว่าการกระท าท่ีมีอิทธิพลหรือส่งเสริม (ดูเพิ่มเติมภาคผนวกหน่ึง). 

8  OECD Guidelines for Multinational Enterprises, บทท่ีสอง, Commentary on General Principles, ยอ่หนา้ท่ี 
19. 
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นเสริมต่อความรับผิดชอบของหน่วยงานท่ีก่อให้เกิดผลกระทบเชิงลบ โดยพื้นฐานแลว้ 
ความพยายามของบริษทัควรเสริมสร้างความพยายามในการตอบสนองต่อความรับผดิชอบของหน่วยงานในห่วงโซ่คุณค่าของตนท่ีอาจก่อหรือมีส่วนร่วมก่อใ
ห้เกิดผลกระทบมากกว่าท่ีจะท าซ ้าหรือลม้เลิก  

ความรับผิดชอบด้านความสัมพันธ์ทางธุรกิจในบริบทของนักลงทุนสถาบัน      

OECD 
ไดส้รุปไวใ้นเอกสารเก่ียวกบัขอบเขตและการประยกุตใ์ชค้วามสัมพนัธ์ทางธุรกิจในภาคการเงินว่าความสัมพนัธ์ระหว่างนกัลงทุนและบริษทัผูรั้บเงินลงทุนรว

มถึงการถือหุ้นรายยอ่ย ถือไดว้่าเป็น "ความสัมพนัธ์ทางธุรกิจ" ภายใตแ้นวทาง OECD
9

 (ดูกรอบท่ี 3 ส าหรับภาษาท่ีเก่ียวขอ้งในปัญหาน้ี) 
ดงันั้นนกัลงทุนแมแ้ต่ผูท่ี้ถือหุ้นส่วนนอ้ยอาจเช่ือมโยงโดยตรงกบัผลกระทบเชิงลบท่ีเกิดจากหรือมีส่วนร่วมก่อโดยบริษทัผูรั้บเงินลงทุนซ่ึงเป็นผลมาจากการเ
ป็นเจา้ของ หรือการจดัการ หุ้นในบริษทัท่ีก่อหรือมีส่วนร่วมก่อให้เกิดผลกระทบบางอยา่งต่อสังคมหรือส่ิงแวดลอ้ม กล่าวอีกนยัหน่ึง 
การมีอยูข่องความเส่ียงดา้น RBC (ผลกระทบท่ีอาจเกิดขึ้น) หรือผลกระทบดา้น RBC ท่ีเกิดขึ้นตามจริง ในพอร์ตโฟลิโอของนักลงทุนเอง 
หมายความว่า ในกรณีส่วนใหญ่ม ี"การเช่ือมโยงโดยตรง" กบัการด าเนินงาน ผลิตภณัฑ ์หรือบริการผ่าน "ความสัมพนัธ์ทางธุรกิจ" 
น้ีกบับริษทัผูรั้บเงินลงทุน10 (ดูเพิ่มเติม ความเข้าใจเก่ียวกับความสัมพันธ์ต่อผลกระทบต่างๆ ในหวัขอ้ท่ี  2.3)  

  เป็นผลให้นกัลงทุนคาดหวงัท่ีจะพจิารณาความเส่ียงดา้น RBC ตลอดกระบวนการลงทุนของตนและใชส่ิ้งท่ีเรียกว่า "อ านาจต่อรอง" 
กบับริษทัท่ีตนเองลงทุนเพื่อมีอิทธิพลต่อบริษทัผูรั้บเงินลงทุนเหล่านั้นเพื่อป้องกนัหรือบรรเทาผลกระทบเชิงลบ 
อยา่งไรก็ตามเหล่านกัลงทุนไม่ไดรั้บผิดชอบในการแกไ้ขผลกระทบเชิงลบเหล่านั้นดว้ยตนเอง (ดูเพิ่มเตมิหวัขอ้ท่ี 2.3)  

 
9  ดู “Scope and applications of ‘business relationships’ ในภาคการเงินภายใต ้OECD Guidelines for 

Multinational Enterprises” การตีความน้ีไดรั้บการสนบัสนุนจากผูเ้ช่ียวชาญเก่ียวกบัแนวทาง OECD และ UNGP ซ่ึงไดข้อ้สรุปเดียวกนั ดู 
“Expert letters and statements on the application of the OECD Guidelines for Multinational 

Enterprises and UN Guiding Principles on Business and Human Rights in the context of the 

financial sector”, 2014. เอกสารเหล่าน้ีมีอยูท่ี่ http://mneguidelines.oecd.org/rbc-financial-sector.htm.  

10  ในบางสถานการณ์ท่ีจ ากดั ผลกระทบเชิงลบท่ีเกิดจากบริษทัท่ีเก่ียวขอ้งกบัการลงทุนจะไม่เช่ือมโยงโดยตรงกบัการด าเนินงาน ผลิตภณัฑ ์

หรือบริการของนกัลงทุนเอง (เช่น พอร์ตการลงทุนของตนเอง) ตวัอยา่งเช่น ในสถานการณ์ท่ีผูล้งทุนซ้ือหุ้นหรือหุ้นอื่นๆ ในบริษทัร่วมทุน (joint 

venture - JV) จะมีความสัมพนัธ์ทางธุรกิจระดบัผูล้งทุน - ผูรั้บเงินลงทุนกบับริษทั JV นั้นๆ อยา่งไรก็ตามหากหน่ึงในพนัธมิตรของ JV 

ก าลงัก่อ/มีส่วนร่วมก่อให้เกิดผลกระทบเชิงลบ (เช่น แรงงานบงัคบั) ผ่านโครงการท่ีแยกต่างหาก ท่ีไม่เก่ียวขอ้งกนั (กล่าวคือ ผูล้งทุนไม่มีการลงทุน 
ความเป็นเจา้ของ หรือความสัมพนัธ์อื่นๆ ดว้ย) ผูล้งทุนไม่ไดเ้ช่ือมโยงโดยตรงกบัผลกระทบจากแรงงานบงัคบัผ่านการลงทุนใน JV อยา่งไรก็ตาม 
เน่ืองจากอาจมีความเส่ียงของพฤติกรรมท่ีคลา้ยกนัในโครงการท่ีด าเนินการโดยบริษทั JV หากนกัลงทุนตระหนกัถึงสถานการณ์น้ีก็ควรกระตุน้ให้เกิด 
‘การตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นอยา่งต่อเน่ืองท่ีมากข้ึน’ กบั JV 

http://mneguidelines.oecd.org/rbc-financial-sector.htm.
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กรอบที่ 3. ขอบเขตและการประยุกต์ใช้ ‘ความสัมพันธ์ทางธุรกิจ’ ในภาคการเงิน 

ภายใต้แนวทางส าหรับบรรษัทข้ามชาติของ OECD 

เอกสารขอบเขตและการประยกุตใ์ช้ ‘ความสัมพนัธ์ทางธุรกิจ’ ในภาคการเงินภายใตแ้นวทางส าหรับบรรษทัขา้มชาติของ OECD 

ไดร้ับการอนุมตัิจากคณะท างานดา้นการด าเนินธุรกิจที่มีความรับผิดชอบในการประชุมเม่ือวนัที่ 20 มีนาคม 2014 

บทความน้ีประกอบดว้ยการวิเคราะห์ดงัต่อไปน้ี 

• "[เ]น่ืองจากหลกัเกณฑน้ี์เป็นค าแนะน าและไม่สามารถบงัคบัใชไ้ดต้ามกฎหมาย [..] 
สามารถใชค้ าอธิบายแบบปลายเปิดเก่ียวกบัความหมายของค าว่า ‘ความสัมพนัธ์ทางธุรกิจ' ได ้เน่ืองจากแนวทางเหล่าน้ีเป็นขอ้เสนอแนะ 
และประเทศที่ยึดมัน่ในการปฏิบติัตามแนวทางที่กวา้งที่สุดเท่าที่จะเป็นไปไดจ้ึงไม่จ าเป็นตอ้งใชค้  าจ  ากดัความที่ชดัเจน'' 

• "แนวทางมีค าอธิบายที่กวา้งขวางของค าว่า ‘ความสัมพนัธ์ทางธุรกิจ’ 
เน่ืองจากแนวทางการด าเนินงานที่มีค าอธิบายที่ไม่ครบถว้นของค าส าคญัการใชง้านหรือ "ขอบเขต" 
ที่เป็นไปไดไ้ม่ไดจ้  ากดัอยูเ่ฉพาะในภาคส่วนของบริษทับางประเภทหรือความสัมพนัธ์ทางธุรกิจบางประเภท ดงันั้นตามหลกัการแลว้ 
การถือหุ้นส่วนนอ้ยสามารถมองไดว้่าเป็นความสัมพนัธ์ทางธุรกิจภายใตแ้นวทางน้ี แมว้่าจะไม่ไดส้ะกดไวใ้นขอ้ความของแนวทางน้ีก็ตาม'' 

• ''แมว้่าการปฏิบตัิตามแนวทางของบริษทัจะเป็นไปโดยสมคัรใจและไม่สามารถบงัคบัใชไ้ดต้ามกฎหมาย 
แต่น่ีก็ไม่ไดท้ าให้ความคาดหวงัเร่ืองทีค่วรปฏิบตัิตามแนวทางลดลง 
สถาบนัการเงินควรพจิารณาถึงลกัษณะที่เหมาะสมที่การปฏิบตัิตามแนวทางสามารถน าไปใชใ้นกลยทุธ์ทางธุรกิจของตนไดอ้ยา่งเป็นผลส าเร็จ" 

"เน่ืองจากมีความกงัวลเก่ียวกบัปัญหาของสถาบนัการเงินในบทบาทของตนในฐานะผูถ้ือหุ้นรายยอ่ย รวมถึงกองทุนความมัง่คัง่แห่งชาติ และธนาคารกลาง 
เราจะตอ้งให้ความสนใจกบัลกัษณะเฉพาะของภาคธุรกิจ และความกงัวลในทางปฏิบตัิ และขอ้จ ากดัทางกฎหมาย 
น่ีเป็นส่ิงส าคญัส าหรับความเขา้ใจของเราเก่ียวกบัแนวทางที่สามารถปฏิบติัไดภ้ายในภาคการเงิน" 

 

ในบางเขตอ านาจของรัฐ นกัลงทุนอาจไมไ่ดรั้บอนุญาตให้ "มีอิทธิพล" 
ต่อคณะกรรมการหรือผูบ้ริหารของบริษทัผูรั้บเงินลงทุนอยา่งเป็นทางการเน่ืองจากความกงัวลเก่ียวกบัการต่อตา้นการผูกขาด อยา่งไรก็ตาม 
แมใ้นกรณีเหล่าน้ีนกัลงทุนก็ยงัสามารถส่งเสริม RBC 

ผ่านการมีส่วนร่วมกบับริษทัผูรั้บเงินลงทุนของตนเพื่อแสดงประเด็นและความกงัวลเก่ียวกบัความเส่ียงดา้น RBC ไดเ้น่ืองจากเป็นแนวปฏิบตัิทัว่ไปอยูแ่ลว้ 
แนวทางปฏิบตัิของ OECD ตระหนกัดีว่าภาระผูกพนัอนัดบัแรกของบริษทัทั้งหลายคือการปฏิบตัิตามกฎหมายภายในประเทศ 
ดงันั้นหากขอ้เสนอแนะของแนวทาง OECD ขดัแยง้กบักฎระเบียบในทอ้งถ่ิน บริษทัเหล่าน้ีควรพยายามให้เกียรตขิอ้เสนอแนะของแนวทาง OECD 

อยา่งเต็มท่ีซ่ึงไมไ่ดท้ าให้บริษทัละเมิดกฎหมายภายในประเทศ อยา่งไรก็ตามแนวทาง OECD 

ตระหนกัว่าขอ้เสนอแนะของตนขยายขอบเขตออกไปมากกว่ากฎหมายในหลายๆ กรณี11  

วิธีการท่ีนกัลงทุนสามารถจา้งงานเพื่อใชอ้ านาจต่อรองในการมีอิทธิพลต่อบริษทัต่างๆ ท่ีพวกเขาลงทุนนั้นมีขอบเขตท่ีกวา้ง 
ส่ิงเหล่าน้ีไม่จ ากดัเพียงการมีส่วนร่วมโดยตรงกบับริษทัผูรั้บเงินลงทุนแต่อาจเก่ียวขอ้งกบัการก ากบัดูแลเงินทุนต่อบริษทัผูรั้บเงินลงทุนท่ีมีความรับผิดชอบเมื่อ
เวลาผ่านไป การมีส่วนร่วมในโครงการอุตสาหกรรมท่ีก าหนดเป้าหมายความเส่ียงดา้น RBC บางอยา่ง 
การด าเนินการร่วมกนัในประเด็นทางภูมิศาสตร์หรือบริษทัท่ีเฉพาะเจาะจง ฯลฯ ตามความเหมาะสม 
ส่ิงท่ีเหมาะสมจะแตกต่างกนัไปตามลกัษณะของนกัลงทุน กลยทุธ์การลงทุน (เช่น การลงทุนเชิงรุกกบัเชิงรับ) และภาระผูกพนัดา้นกฎระเบียบท่ีเก่ียวขอ้ง 
เป็นเร่ืองส าคญัท่ีจะตอ้งมีการใชอ้ านาจต่อรองดงักล่าวภายใตก้รอบการก ากบัดูแลกิจการท่ีดี (กรอบท่ี 4) 

ปัญหาเหล่าน้ีจะไดรั้บการอภิปรายในรายละเอียดเพิ่มเติม ในหวัขอ้ท่ี 1.2  

 
11  OECD Guidelines for Multinational Enterprises (2011), บทท่ีหน่ึง Concepts and Principles, ยอ่หนา้ท่ี 2. 
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 กรอบที่ 4.  ความสัมพันธ์ทางธุรกิจในหุ้นทุนจดทะเบียนและ 

หลักการก ากับดูแลกิจการของ G20/OECD      

แนวทาง OECD แนะน าให้บริษทัใชแ้นวทางปฏิบตัิการก ากบัดูแลกิจการที่ดีที่น ามาจากหลกัการก ากบัดูแลกิจการของ G20/OECD_1 

หลกัการเรียกร้องคณะกรรมการของหน่วยงานตน้สังกดัเพือ่ให้แน่ใจเร่ืองแนวปฏิบตัเิชิงกลยทุธ์ของบริษทั การตรวจสอบการบริหารจดัการที่มีประสิทธิภาพ 

และความรับผิดชอบต่อบริษทัและต่อผูถ้อืหุ้น ในขณะที่ค  านึงถึงผลประโยชน์ของผูมี้ส่วนไดส่้วนเสียดว้ย  

บริษทัเป็นหน่วยงานแยกต่างหากจากผูถ้อืหุ้น หน่วยงานน้ีไดร้ับการจดัการโดยคณะกรรมการที่แต่งตั้งโดย และเป็นตวัแทน ของผูถ้อืหุ้นทั้งหมด 
ในทางกลบักนั คณะกรรมการมีการควบคุมที่เป็นอสิระต่อผูจ้ดัการของบริษทัในนามของผูถ้ือหุ้นทั้งหมด ในท านองเดียวกนั 
การประชุมสามญัเป็นแพลตฟอร์มเพื่อสร้างความมัน่ใจว่าเสียงของผูถ้อืหุ้นทั้งหมดจะเขา้ถงึกระบวนการในการตดัสินใจ 
เน่ืองจากผูบ้ริหารและคณะกรรมการบริษทัจะตอ้งด าเนินการในนามของผูถ้ือหุ้นทั้งหมด 
ผูถ้ือหุ้นส่วนนอ้ยจึงไม่สามารถก ากบัให้บริษทัด าเนินการเฉพาะอยา่งได้  

หลกัการก ากบัดูแลกิจการของ G20/OECD ระบุว่า "ในทางปฏิบตัิ […] บริษทัไม่สามารถบริหารจดัการไดด้ว้ยการลงประชามติของผูถ้ือหุ้น 
องคก์รผูถ้ือหุ้นประกอบดว้ยบุคคลและสถาบนัที่มีความสนใจ เป้าหมาย ขอบเขตการลงทุน และความสามารถที่แตกต่างกนัไป 
นอกจากน้ีผูบ้ริหารของบริษทัจะตอ้งสามารถท าการตดัสินใจทางธุรกิจไดอ้ยา่งรวดเร็ว 
ในแง่ของความเป็นจริงเหล่าน้ีและความซบัซ้อนของการจดัการกิจการของบริษทัในตลาดที่มีการเคลือ่นไหวรวดเร็วและมีการเปลี่ยนแปลงตลอดเวลา 
ผูถ้ือหุ้นไม่ไดถู้กคาดหวงัให้รบัผิดชอบในการจดัการกิจกรรมต่างๆ ของบริษทั 
โดยปกติแลว้ความรับผิดชอบส าหรับกลยทุธ์และการด าเนินงานของบริษทัจะอยูใ่นมือของคณะกรรมการและทีมผูบ้ริหารที่ไดร้บัการคดัเลือก มีแรงจูงใจ 
และเม่ือจ าเป็นจะถูกแทนที่โดยคณะกรรมการ''2 

อยา่งไรก็ตาม หลกัการก ากบัดูแลกิจการของ G20/OECD ยงัตระหนกัว่า 
''[ป]ระสิทธิภาพและความน่าเช่ือถือของกรอบการก ากบัดูแลกิจการทั้งหมดและการก ากบัดูแลของบริษทัขึ้นอยูก่บัความเต็มใจของนกัลงทุนสถาบนัและคว
ามสามารถในการใชสิ้ทธิของผูถ้ือหุ้นอยา่งมีขอ้มูล และใชห้นา้ที่ความเป็นเจา้ของอยา่งมีประสิทธิผลในบริษทัที่พวกเขาลงทุน" 

"ส าหรับสถาบนัที่ท  าหนา้ที่ในการให้ความไวว้างใจ เช่น กองทุนบ าเหน็จบ านาญ โครงการจดัการลงทนุ และกิจกรรมบางอยา่งของบริษทัประกนัภยั 
และผูจ้ดัการสินทรัพยท์ีท่  าหนา้ที่ในนามของผูถ้ือหุ้น สิทธิในการออกเสียงลงคะแนน 
สามารถถือไดว้่าเป็นส่วนหน่ึงของมูลค่าการลงทุนทีด่ าเนินการในนามของลูกคา้ของดน 

การไม่ใชสิ้ทธิในความเป็นเจา้ของอาจส่งผลให้เกิดการสูญเสียแก่นกัลงทุนที่ควรตระหนกัถึงนโยบายทีจ่ะตอ้งปฏิบตัิตามโดยนกัลงทุนสถาบนั"3 

อยา่งไรก็ตามการลงคะแนนเสียงในที่ประชุมผูถ้ือหุ้นเป็นเพียงช่องทางหน่ึงส าหรับการมีส่วนร่วมของผูถ้ือหุ้น 

การติดต่อและการเจรจาโดยตรงกบัคณะกรรมการและผูบ้ริหารแสดงถงึการมีส่วนร่วมของผูถ้ือหุ้นในรูปแบบอื่นๆ ที่มีการใชบ้่อยครั้ง […] 

การเจรจาระหว่างนกัลงทุนสถาบนัและบริษทัควรไดร้ับการสนบัสนุน"3 

โดยรวมแลว้ในขณะที่หลกัการก ากบัดูแลกิจการของ G20/OECD 

ตระหนกัดีว่านกัลงทุนไม่สามารถควบคุมการด าเนินงานของผูร้ับเงินทุนของตนที่มีต่อบริษทัต่างๆ ได ้
แต่ก็ตระหนกัดีว่านกัลงทุนมีความรับผิดชอบในการใชสิ้ทธิความเป็นผูถ้ือหุ้นและหนา้ที่ความเป็นเจา้ของผ่านการมีส่วนร่วมกบับริษทัผูร้ับเงินลงทุนของตน 

หมายเหตุ 

1  หลกัการก ากบัดูแลกิจการของ G20/OECD  มุ่งเนน้ไปท่ีบริษทัท่ีมีการคา้สาธารณะทั้งทางการเงินและท่ีไม่ใช่ทางการเงิน 
และอาจน าไปใชเ้ป็นเคร่ืองมือท่ีมีประโยชน์ในการปรับปรุงการก ากบัดูแลกจิการในบริษทัท่ีไม่มีการซ้ือขายหุ้นต่อสาธารณะ 

2  G20/OECD Principals for Corporate Governance (2015), บทที่สอง: The rights and equitable treatment of 

shareholders and key ownership functions. 

3  G20/OECD Principals for Corporate Governance (2015), บทที่สาม. Institutional investors, stock markets, 

and other intermediaries. 
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1.2 การด าเนินการตรวจสอบธุรกิจอย่างรอบด้านภายใต้แนวทาง OECD       

ดงัท่ีไดก้ล่าไวข้า้งตน้ แนวทาง OECD 

ไดก้ าหนดหลกัการและขั้นตอนท่ีบริษทัคาดว่าจะด าเนินการเพื่อหลีกเล่ียงและจดัการกบัการมีส่วนร่วมกบัผลกระทบเชิงลบผ่านระยะของความห่วงใยทางสังค
ม แนวทางของ OECD คาดหวงัให้บริษทัต่างๆ ด าเนินการ "ตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้น" 
เพื่อหลีกเล่ียงและรับมือกบัการมีส่วนร่วมกบัผลกระทบเชิงลบดงักล่าว 
การตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นเป็นท่ีเขา้ใจตรงกนัว่าเป็นกระบวนการท่ีบริษทัสามารถ "ระบุ ป้องกัน บรรเทา และอธิบาย 
วิธีท่ีพวกเขาจดัการกบัผลกระทบท่ีเกิดขึ้นจริงและท่ีอาจเกิดขึ้นซ่ึงเป็นส่วนหน่ึงของการตดัสินใจทางธุรกิจและระบบการจดัการความเส่ียง" 
(มีการเนน้เพิ่มเติม)12 การตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นเป็นแง่มุมส าคญัของ RBC เน่ืองจากช่วยให้ธุรกิจสามารถ "รู้และแสดง" 
ให้เห็นว่าพวกเขาก าลงัด าเนินการอยา่งมีความรับผิดชอบภายใตแ้นวทาง OECD 

ตามแนวทาง OECD การตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นเก่ียวขอ้งกบั 1) การระบุผลกระทบเชิงลบท่ีเกิดขึ้นจริงและท่ีอาจเกิดขึ้น 2) 

การป้องกนัหรือการบรรเทาผลกระทบเชิงลบ และ 3) การอธิบายวิธีการแกไ้ขผลกระทบเชิงลบโดย (เอ) การติดตามประสิทธิภาพการท างานและ (บี) 
การส่ือสารผลลพัธ์ เน่ืองจากความยืดหยุน่ท่ีคาดการณ์ไวใ้นแนวทาง OECD ส าหรับบริษทัต่างๆ 
ในการปรับเปล่ียนและออกแบบแนะน าให้เหมาะสมโดยค านึงถึงปัจจยัหลายประการ ดงันั้นการส่ือสารของ "ค าอธิบาย" จึงมบีทบาทส าคญั 

โดยบริษทัจะรายงานหรือส่ือสารต่อสาธารณะเก่ียวกบัวิธีท่ีพวกเขาไดแ้กไ้ขผลกระทบเชิงลบเพื่อแสดงให้เห็นถึงการด าเนินการตามแนวทาง OECD 

กล่าวคือ "การแสดง" ส่ิงท่ีพวกเขาก าลงัท าอยู ่

การน า RBC 

มาใชก้บับริษทัท่ีเก่ียวขอ้งหรือนโยบายการลงทุนและระบบการจดัการจะช่วยให้มัน่ใจไดว้่ากระบวนการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นมีประสิทธิภาพและน่าเ
ช่ือถือ ดงันั้นการไดรั้บสิทธิน้ีอยา่งถูกตอ้งจึงเป็นตวัน าท่ีส าคญัในการด าเนินการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้น 

การมีกระบวนการท่ีเหมาะสมเพื่อสามารถท าการฟ้ืนฟูไดใ้นกรณีท่ีบริษทัไดก่้อหรือมีส่วนร่วมก่อให้เกิดผลกระทบเชิงลบยงัเป็นองคป์ระกอบสนบัสนุ
นท่ีจ าเป็นในการใชง้านและเติมเต็มการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้น 

นอกจากน้ีการมีส่วนร่วมของผูม้ีส่วนไดส่้วนเสียเป็นความคาดหวงัท่ีเป็นอิสระของการด าเนินธุรกิจท่ีมีความรับผิดชอบ 
และยงัเป็นกระบวนการท่ีส าคญัในการสนับสนุนการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นอีกดว้ย ซ่ึงจะกล่าวถึงต่อไปดา้นล่างน้ี  

การตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นเป็นกิจกรรมท่ีด าเนินไปอยา่งต่อเน่ือง ในเชิงรุกและเชิงโตต้อบ และมุ่งเนน้ไปท่ีกระบวนการ 
ซ่ึงจะตอ้งด าเนินการไปตลอดวงจรของการด าเนินงาน ผลิตภณัฑ ์และบริการ เน่ืองจากรูปการณ์เปล่ียนแปลงไปและผลกระทบเชิงลบต่างๆ ก็เช่นกนั 
ซ่ึงหมายความว่า การตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นไม่ควรถูกจ ากดัอยูเ่ฉพาะการตรวจสอบเบ้ืองตน้เก่ียวกบัความสัมพนัธ์ทางธุรกิจหรือธุรกรรมท่ีอาจเกิดขึ้น 
แต่ควรน าไปใชใ้นเชิงรุกผ่านการก าหนดมาตรการอยา่งเป็นระบบเพื่อระบุความเส่ียงดา้น RBC และป้องกนัหรือบรรเทาผลกระทบเชิงลบท่ีอาจเกิดขึ้น 
เช่นเดียวกบัการตรวจสอบความสัมพนัธ์ทางธุรกิจและการด าเนินงานท่ีเก่ียวขอ้งอยา่งต่อเน่ือง 

ภายใตแ้นวทาง OECD "ลกัษณะและขอบเขตของการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้น เช่น ขั้นตอนเฉพาะท่ีจะตอ้งด าเนินการ 
ควรมคีวามเหมาะสมกบัสถานการณ์เฉพาะ และจะไดรั้บผลกระทบจากปัจจยัต่างๆ เช่น ขนาดของบริษทั บริบทของการด าเนินงาน 
ขอ้เสนอแนะเฉพาะในแนวทาง OECD และความรุนแรงของผลกระทบเชิงลบ"13 

 
12  OECD Guidelines for Multinational Enterprises, Commentary on General Policies, ยอ่หนา้ท่ี 14. 

13  OECD Guidelines for Multinational Enterprises, บทท่ีสอง, Commentary, ยอ่หนา้ท่ี 15. 
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การตรวจสอบธุรกิจอย่างรอบด้านส าหรับผลกระทบเชิงลบท่ีเก่ียวข้องกับบริษัทผู้รับเงินลงทุน      

เน้ือหาหลกัของเอกสารน้ีในหวัขอ้ต่อไปน้ีมุ่งเนน้ไปท่ีการอธิบายวิธีการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นท่ีอาจน ามาใชใ้นบริบทของการลงทุนสถาบนัเก่ี
ยวกบัผลกระทบเชิงลบท่ีเก่ียวขอ้งกบับริษทัผูรั้บเงินลงทุน ส่ิงส าคญัคือ 
น่ีไม่ไดห้มายความว่านกัลงทุนจะตอ้งด าเนินการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นในนามของบริษทัผูรั้บเงินลงทุนของตน กล่าวคือ 
บริษทัผูรั้บเงินลงทุนแต่ละรายควรด าเนินการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นดว้ยตนเองดว้ย ในทางกลบักนั 
ผูรั้บเงินลงทุนถูกคาดหวงัว่าจะด าเนินการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นเพื่อระบุ ป้องกนั และบรรเทาความเส่ียงดา้น RBC 

และผลกระทบในพอร์ตการลงทุนของตนเอง  

การตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นท่ีเก่ียวขอ้งกบันกัลงทุนสถาบนัจะเก่ียวขอ้งกบัขั้นตอนการปฏิบตัิหลายขั้นตอน 
รวมทั้งมาตรการสนบัสนุนเพื่อให้แน่ใจว่าการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นมีประสิทธิภาพ 

• การใช ้RBC กบันโยบายและระบบการจดัการท่ีเก่ียวขอ้งส าหรับนักลงทุนต่างๆ  

• การระบุผลกระทบเชิงลบท่ีเกิดขึ้นจริงและท่ีอาจเกิดขึ้นภายในพอร์ตการลงทุนและการลงทุนท่ีอาจเกิดขึน้  

• การใช้อ านาจต่อรองเพ่ือมีอิทธิพลเหนือบริษัทผู้รับเงินลงทุนท่ีก่อผลกระทบเชิงลบเพื่อป้องกนัหรือบรรเทาผลกระทบนั้นๆ ตามความเหมาะสม 
และ  

• การอธิบายว่าผลกระทบเชิงลบไดรั้บการแกไ้ขอยา่งไร โดย (เอ) 
การติดตามผลการด าเนินงานของผลงานของนักลงทุนเองในการจัดการความเส่ียงด้าน RBC และผลกระทบในพอร์ตการลงทุน และ (บี) 
การส่ือสารผลลพัธ์ตามความเหมาะสม14 

• การมีกระบวนการท่ีจะช่วยใหม้ีการฟ้ืนฟูในกรณีท่ีนกัลงทุนไดก่้อหรือมีส่วนร่วมก่อให้เกิดผลกระทบเชิงลบ  

นอกจากน้ีการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นควรเป็นส่วนเสริมในความสัมพนัธ์ทางธุรกิจ 
ตราบใดท่ีทุกหน่วยงานในห่วงโซ่คุณค่าการลงทุนด าเนินการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นและส่ือสารเก่ียวกบัเร่ืองน้ีกบัหน่วยงานอ่ืนๆ 
ในห่วงโซ่คุณค่าท่ีอาศยัการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นนั้นๆ การตรวจสอบดงักล่าวก็ไมจ่ าเป็นตอ้งท าซ ้า อยา่งไรก็ตาม 
จะเป็นหนา้ท่ีของแต่ละหน่วยงานในห่วงโซ่คุณค่าท่ีจะตดัสินคุณภาพและความน่าเช่ือถือของการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นท่ีด าเนินการโดยผูอ้ื่นในห่วงโ
ซ่คุณค่าพร้อมพิจารณาว่าจ าเป็นจะตอ้งด าเนินการเพิ่มเติมหรือไม ่ตวัอยา่งเช่น 

• การระบุความเส่ียงผ่านการคดักรองพอร์ตการลงทุนไม่จ าเป็นตอ้งท าโดยผูจ้ดัการสินทรัพยแ์ละเจา้ของสินทรัพยต์ราบใดท่ีฝ่ายหน่ึงมีการระบุค
วามเส่ียงอยา่งมีประสิทธิภาพ เหมาะสม และมีการส่ือสารกบัอีกฝ่าย 

• หากนกัลงทุนมีการลงทุนในบริษทัท่ีด าเนินงานในภาคส่วนท่ีมีความเส่ียงสูงท่ีสามารถแสดงให้เห็นว่าพวกเขาก าลงัด าเนินการตรวจสอบธุรกิจ
อยา่งรอบดา้นอยา่งเพียงพอ นกัลงทุนอาจไม่จ าเป็นตอ้งระบุความเส่ียงเพิ่มเตมิเก่ียวกบับริษทัเหล่านั้น 
การรายงานเก่ียวกบัการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นก าลงักลายเป็นขอ้ก าหนดดา้นกฎระเบียบส าหรับบริษทัท่ีด าเนินงานในหรือจากประเทศชั้
นน าดา้นเศรษฐกิจมากขึ้น15 

 
14  ดูหัวขอ้ท่ี 2.4 ส าหรับขอ้มูลเพิ่มเติมเก่ียวกบัการส่ือสารท่ีเหมาะสม  

15  ดู ตวัอยา่งเช่น EU Directive on disclosure of nonfinancial and diversity information 

ซ่ึงเรียกร้องให้มีการรายงานของบริษทัเก่ียวกบัการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นของห่วงโซ่อุปทานในประเด็นอื่นๆ 
พระราชบญัญติัการเป็นทาสสมยัใหม่ของสหราชอาณาจกัร ปี 2015 

ซ่ึงบงัคบัให้บริษทัตอ้งรายงานเก่ียวกบักระบวนการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นของตนเพื่อจดัการความเส่ียงเร่ืองทาสและการคา้มนุษยภ์ายในการด าเนินงานและ
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ในบริบทของการลงทุน ลกัษณะและขอบเขตของการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นอาจขึ้นอยูก่บัลกัษณะของหน่วยงานการลงทุน ขนาด 
และลกัษณะของพอร์ตการลงทุน และความสัมพนัธ์ท่ีมตี่อการลงทุนเฉพาะ (เช่น ส่วนแบ่งการถือหุ้นในบริษทั การด ารงต าแหน่งของการลงทุน 
การเขา้ถึงขอ้มูลท่ีเก่ียวขอ้ง และความเป็นไปไดท่ี้อาจมีการใชอ้ิทธิพลท่ีส าคญั) 

วิธีการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นอาจแตกต่างกนัไปตามประเภทของนกัลงทุนสถาบนัท่ีเป็นปัญหา 
เช่นเดียวกบัประเภทของกลุ่มสินทรัพยแ์ละกลยทุธ์การลงทุนท่ีเป็นปัญหา 
ความแตกต่างในแนวทางการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นตามระดบัสินทรัพยแ์ละกลยทุธ์การลงทุนจะถูกส ารวจเพิ่มเติมในหวัขอ้ท่ี 2 

1.3 การจัดล าดบัความส าคัญตามความเส่ียงภายใต้แนวทาง OECD       

บริษทัอาจจะไม่สามารถระบุและตอบสนองต่อผลกระทบเชิงลบทั้งหมดท่ีเก่ียวขอ้งกบัความสัมพนัธ์ทางธุรกิจของตนไดใ้นทนัที ดว้ยเหตุน้ีแนวทาง 
OECD ไดช้ี้แจงการท่ี "บริษทัมีผูจ้ดัจ าหน่ายจ านวนมาก 
โดยไดรั้บการสนบัสนุนให้ระบุพื้นท่ีโดยทัว่ไปซ่ึงมีความเส่ียงต่อผลกระทบเชิงลบอยา่งโดดเด่นมากท่ีสุดและมพีื้นฐานอยูบ่นการประเมินความเส่ียงการจดัล า
ดบัความส าคญัของผูจ้  าหน่ายในการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้น16 ดงันั้นแนวทาง OECD 

จึงคาดหวงัให้บริษทัใหค้วามส าคญักบัความพยายามในการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นของตนโดยใช้ "วิธีการตามความเส่ียง" 

นยัส าคญัหรือความรุนแรงของผลกระทบเชิงลบถูกเขา้ใจว่าเป็นหนา้ท่ีของขนาด ขอบเขต และลกัษณะท่ีไม่สามารถฟ้ืนฟูได ้

• ขนาด หมายถึงแรงโนม้ถ่วงของผลกระทบเชิงลบ  

• ขอบเขต เก่ียวขอ้งกบัการเขา้ถึงผลกระทบ เช่น จ านวนบุคคลท่ีไดรั้บหรือจะไดรั้บผลกระทบ หรือขอบเขตความเสียหายต่อส่ิงแวดลอ้ม 

• ลักษณะท่ีไม่สามารภฟ้ืนฟูได้ หมายถึง 
ขีดความสามารถในการฟ้ืนฟูบุคคลหรือสภาพแวดลอ้มท่ีไดรั้บผลกระทบให้ไดใ้กลเ้คียงกบัสถานการณ์เดิมก่อนท่ีจะเกิดผลกระทบเชิงลบ 

แนวทาง OECD เองนั้นไม่ไดพ้ยายามท่ีจะจดัอนัดบัความรุนแรงของผลกระทบเชิงลบ 
ผลกระทบไม่จ าเป็นตอ้งมีมากกว่าหน่ึงในลกัษณะเหล่าน้ีถึงจะพิจารณาว่า 'รุนแรง' แมว้่าผลกระทบส่วนใหญ่มกัจะอยูใ่นกรณีท่ีว่า 
ยิ่งขนาดหรือขอบเขตของผลกระทบใหญ่แค่ไหนก็ยิ่งยากท่ีจะ 'ฟ้ืนฟไูด'้ เท่านั้น 
ผลกระทบท่ีรุนแรงอาจรวมถึงสภาพการท างานท่ีเป็นอนัตรายซ่ึงพบไดท้ัว่ไปในบางภาคส่วน 
หรือความเส่ือมโทรมของส่ิงแวดลอ้มอยา่งกวา้งขวางซ่ึงคุกคามการด ารงชีพและสุขภาพของชุมชนทอ้งถ่ิน 

ส่ิงท่ีก่อให้เกิดผลกระทบท่ีรุนแรงท่ีสุดจะมีความเฉพาะเจาะจงต่อบริษทั ภาคธุรกิจ และความสัมพนัธ์ทางธุรกิจของบริษทั  

นอกจากน้ีวิธีการตามความเส่ียงยงัตระหนกัดีว่าบริษทัท่ีตอ้งการเคารพแนวทาง OECD 

อาจไม่สามารถด าเนินการตามค าแนะน าทั้งหมดไดใ้นคร้ังเดียว ดงันั้นบริษทัต่างๆ จะไดรั้บการร้องขอให้จดัล าดบัความส าคญัของความเส่ียงท่ีรุนแรงท่ีสุด 
และเมื่อเวลาผ่านไปจะเนน้การขยายการประยกุตใ์ชอ้ยา่งเป็นระบบ 

ในขณะท่ีบริษทัควรให้ความส าคญักบัการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นตามความส าคญัของความเส่ียง 
วิธีการท่ีบริษทัตอบสนองต่อความเส่ียงท่ีระบุจะขึ้นอยูก่บั 
"ขอ้จ ากดัในทางปฏิบตัิเก่ียวกบัความสามารถของบริษทัในการส่งผลต่อการเปล่ียนแปลงพฤติกรรมของผูจ้ดัจ าหน่าย[…] ปัจจยัอื่นๆ 

 
ห่วงโซ่อุปทานของตน; หมวดท่ี 1502 ของพระราชบญัญติั Dodd-Frank 

ของสหรัฐอเมริกาซ่ึงก าหนดให้บริษทัตอ้งรายงานว่าพวกเขาไดแ้หล่งแร่ธาตุบางอยา่งจากบริเวณพื้นท่ีความขดัแยง้หรือไม่ 

16  OECD Guidelines for Multinational Enterprises, บทท่ีสอง, Commentary, ยอ่หนา้ท่ี 16. 



 18 

ท่ีเก่ียวขอ้งกบัการก าหนดการตอบสนองท่ีเหมาะสมต่อความเส่ียงท่ีระบุไดแ้ก่ ความรุนแรงและความน่าจะเป็นของผลกระทบเชิงลบ 
และความส าคญัของผูจ้ดัจ าหน่ายทีม่ีต่อบริษทั"17 

การจัดล าดับความส าคัญตามความเส่ียงส าหรับนักลงทุน      

บรรดานกัลงทุนมกัจะมีบริษทัผูรั้บเงินลงทุนจ านวนมากในพอร์ตการลงทุนของตน 
หรือก าลงัประเมินบริษทัท่ีหลากหลายส าหรับการลงทุนและส่ิงใดๆ เหล่านั้น 
นกัลงทุนจะพบว่าการจดัล าดบัความส าคญัเป็นส่ิงจ าเป็นในการระบุพื้นท่ีทัว่ไปท่ีความเส่ียงของผลกระทบเชิงลบมีความส าคญัมากท่ีสุดและเป็นไปตามการป
ระเมินความเส่ียงน้ี ในกรณีน้ีให้จดัล าดบัความส าคญักบับริษทัผูรั้บเงินลงทุนส าหรับการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นต่อไป นโยบายนกัลงทุนเดา้น RBC 

จะมคีวามส าคญัในการก าหนดและส่ือสารกลยทุธ์ท่ีให้ความส าคญักบัความเส่ียงและให้เหตุผล (ดูเพิ่มเตมิหวัขอ้ท่ี 2.1) 

ภายใตแ้นวทาง OECD 

นกัลงทุนควรให้ความส าคญักบับริษทัผูรั้บเงินลงทุนส าหรับการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นโดยค านึงถึงความรุนแรงหรือความส าคญัของผลกระทบเชิงลบ
ตามขอบเขตท่ีวธีิการดงักล่าวสอดคลอ้งกบัภาระผูกพนัทางกฎหมายภายในประเทศ อยา่งเช่น หลกัความไวว้างใจ (ดูเพิม่เติม 
การรับรู้การจัดต าแหน่งระหว่างสาระส าคัญทางการเงินและความเส่ียงด้าน RBC ในหวัขอ้ท่ี 2.1) 

นอกจากน้ีเมื่อพิจารณาวิธีการตอบสนองต่อความเส่ียงท่ีระบุ 
นกัลงทุนอาจค านึงถึงความส าคญัท่ีบริษทัผูรั้บเงินลงทุนมีต่อนกัลงทุนและขอ้จ ากดัท่ีอาจเกิดขึ้นจากอ านาจต่อรองเหนือบริษทัผูรั้บเงินลงทุนดว้ย 
นอกเหนือไปจากความส าคญัของผลกระทบเชิงลบ (ดูเพิ่มเติม การจัดล าดับความส าคัญของการกระท าต่างๆ ในหวัขอ้ท่ี 2.3) 

1.4 การมีส่วนร่วมกับผู้มีส่วนได้ส่วนเสียท่ีเก่ียวข้องภายใต้แนวทาง OECD       

ภายใตแ้นวทาง OECD บริษทัไดรั้บการสนบัสนุนให้ 
"[มี]ส่วนร่วมกบัผูม้ีส่วนไดส่้วนเสียท่ีเก่ียวขอ้งเพื่อให้โอกาสท่ีส าคญัส าหรับมุมมองของบริษทัท่ีจะไดรั้บการพิจารณาในส่วนท่ีเก่ียวขอ้งกบัการวางแผนและ
การตดัสินใจส าหรับโครงการหรือกิจกรรมอื่นๆ ท่ีอาจส่งผลกระทบอยา่งเห็นไดช้ดัต่อชุมชนทอ้งถ่ิน"18  

"การมีส่วนร่วมของผูม้ีส่วนไดส่้วนเสียเก่ียวขอ้งกบักระบวนการมีส่วนร่วมแบบโตต้อบกบัผูม้ีส่วนไดส่้วนเสียท่ีเก่ียวขอ้ง ผ่าน ตวัอยา่งเช่น การประชุม 
การรับฟังความคดิเห็น หรือการด าเนินการให้ค  าปรึกษา 
การมีส่วนร่วมของผูม้ีส่วนไดส่้วนเสียท่ีมปีระสิทธิภาพมีลกัษณะเป็นการส่ือสารสองทางและขึ้นอยูก่บัเจตนาดีของผูเ้ขา้ร่วมทั้งสองฝ่าย"19 

ในขณะท่ีการมีส่วนร่วมของผูม้ีส่วนไดส่้วนเสียเป็นความคาดหวงัท่ีส าคญัของ RBC 

ส่ิงน้ีก็ยงัเป็นวิธีการท่ีส าคญัในกการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นอีกดว้ย 
ผูม้ีส่วนไดส่้วนเสียเองสามารถร่วมให้ความรู้ท่ีส าคญัเพื่อช่วยระบุผลกระทบท่ีอาจเกิดขึ้นหรือท่ีเกิดขึ้นจริงต่อตนเองหรือส่ิงแวดลอ้ม 
ค่านิยมและล าดบัความส าคญัของผูม้ีส่วนไดส่้วนเสียท่ีไดรั้บผลกระทบเป็นส่ิงส าคญัในการประเมินผลกระทบและระบุขั้นตอนการหลีกเล่ียงหรือบรรเทาผลก
ระทบท่ีเหมาะสม 

การมีส่วนร่วมกับผู้มีส่วนได้ส่วนเสียโดยนักลงทุนต่างๆ      

ผูม้ีส่วนไดส่้วนเสียโดยตรงของนกัลงทุนสถาบนัจะรวมถึงผูรั้บผลประโยชน์ของพวกเขา 
หน่วยงานเหล่าน้ีควรมีส่วนร่วมเท่าท่ีเป็นไปไดใ้นการก าหนดแนวทางการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นและนโยบาย RBC 

นอกจากน้ีผูม้ีส่วนไดส่้วนเสียอาจรวมถึงผูท่ี้ไดรั้บผลกระทบมากท่ีสุดจากพฤติกรรมของบริษทัผูรั้บเงินลงทุน 
แมว้่าขอบเขตของการมีส่วนร่วมของนกัลงทุนกบัผูม้ีส่วนไดส่้วนเสียเหล่าน้ีจะขึ้นอยูก่บัวิธีการจดัล าดบัความส าคญัของการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นก็ตา

 
17  OECD Guidelines for Multinational Enterprises (2011), บทท่ีสอง, Commentary, ยอ่หนา้ท่ี 21.  

18  OECD Guidelines for Multinational Enterprises (2011), บทท่ีสอง, ยอ่หนา้ท่ี 14. 

19  OECD Guidelines for Multinational Enterprises (2011), บทท่ีสอง, Commentary, ยอ่หนา้ท่ี 25. 
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ม ในกรณีท่ีเหมาะสมและในกรณีท่ีมีความเส่ียงของผลกระทบเชิงลบท่ีรุนแรงมาก 
นกัลงทุนอาจมีส่วนร่วมกบัผูม้ีส่วนไดส่้วนเสียเหล่าน้ีเพื่อช่วยก าหนดรูปแบบการตอบสนองต่อความเส่ียงของพวกเขา (ดหูวัขอ้ท่ี 2.2 และ 2.3)  

1.5 การฟ้ืนฟูภายใต้แนวทาง OECD     

ภายใตแ้นวทาง OECD ท่ีบริษทัก าลงัก่อหรือมีส่วนร่วมก่อให้เกิดผลกระทบเชิงลบ บริษทัถูกคาดหวงัว่าจะจดัการกบัผลกระทบเหล่านั้น 
ในขณะท่ีจุดสนใจของกระบวนการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นคือการหลีกเล่ียงผลกระทบเชิงลบ 
บริษทัยงัตอ้งการระบบและวิธีท่ีสามารถใชห้รือให้ความร่วมมือในการให้การเยียวยา เช่น การแกไ้ขปัญหา 
การตรวจสอบให้แน่ใจว่าจะไม่เกิดเหตุการณ์เช่นน้ีอีก และการให้ค่าตอบแทนหรือการฟ้ืนฟูส าหรับคนเหล่านั้นหรือส่ิงแวดลอ้มท่ีไดรั้บอนัตราย 
ในกรณีท่ีเก่ียวขอ้ง 

 "บางสถานการณ์ตอ้งอาศยัความร่วมมือกบักลไกตุลาการหรือกลไกรัฐที่ไม่ใช่ตุลาการ กลไกการรับเร่ืองร้องเรียนระดบัปฏิบตัิการอื่นๆ 
ส าหรับผูท่ี้อาจไดรั้บผลกระทบจากกิจกรรมของบริษทัอาจเป็นวิธีท่ีมีประสิทธิภาพในการจดัหากระบวนการต่างๆ 
เมื่อมีคุณสมบตัิตรงตามเกณฑห์ลกัของความชอบธรรม การเขา้ถึงได ้การคาดการณ์ได ้ความเท่าเทียม และความสอดคลอ้งกบัแนวทาง OECD 

และความโปร่งใส ซ่ึงลว้นขึ้นอยูก่บัการหารือและการมีส่วนร่วมกบัมุมมองเพื่อหาแนวทางแกไ้ขตามท่ีตกลง"20
 (ดูเพิ่มเติมหวัขอ้ท่ี 2.5) 

การฟ้ืนฟูและนักลงทุนต่างๆ 

การฟ้ืนฟูคือความคาดหวงัในสถานการณ์ท่ีบริษทัก าลงัก่อหรือมีส่วนร่วมในการก่อผลกระทบเชิงลบต่างๆ 
ในบางกรณีนักลงทุนอาจมีส่วนร่วมในผลกระทบท่ีเกิดจากบริษทัผูรั้บเงินลงทุนจากพวกเขาและอาจตอ้งรับผิดชอบในการฟ้ืนฟู 
สถานการณ์เหล่าน้ีอาจเกิดขึ้นในกรณีท่ีนักลงทุนใชก้ารควบคุมการจดัการท่ีส าคญักบับริษทั เช่น ในห้างหุ้นส่วนทัว่ไปบางแห่ง อยา่งไรก็ตาม 
ในบริบทของผลกระทบเชิงลบท่ีเกิดขึ้นจากบริษทัผูรั้บเงินลงทุน ในกรณีส่วนใหญ่นกัลงทุนจะไม่ก่อหรือมีส่วนร่วมก่อ 
แต่จะเช่ือมโยงโดยตรงกบัผลกระทบเชิงลบเท่านั้น ดว้ยเหตุน้ีนกัลงทุนจะไม่ถูกคาดหวงัว่าจะตอ้งให้การเยียวยา 
แต่พวกเขาควรพยายามที่จะสนบัสนุนให้บริษทัผูรั้บเงินลงทุนด าเนินการดงักล่าวโดยถือเป็นความรับผิดชอบของพวกเขาส่วนหน่ึงในการพยายามท่ีจะป้องกนั
และบรรเทาตามการจดัล าดบัความส าคญั (ดูหวัขอ้ท่ี 1.3 และ 2.5) 

  

 
20  OECD Guidelines for Multinational Enterprises, บทท่ีส่ี, Commentary, ยอ่หนา้ท่ี 46. 
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2.   การด าเนินการตามแนวทาง OECD ในบริบทของการลงทุนสถาบัน             

2.1 การใช้การด าเนินธุรกิจที่มีความรับผิดชอบในนโยบายนักลงทุนและระบบการจัดการต่างๆ       

แมว้่าการใช ้RBC 

กบันโยบายและระบบการจดัการของสถาบนัการลงทุนจะไม่ใช่องคป์ระกอบอยา่งเป็นทางการของการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นภายใตแ้นวทาง 
OECD แต่น่ีก็ช่วยใหม้ัน่ใจไดว้่ากิจกรรมการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นตามที่คาดไวใ้นแนวทาง OECD นั้นมีประสิทธิภาพและน่าเช่ือถือ 
กรอบดา้นล่างอธิบายถึงการด าเนินการท่ีนักลงทุนสามารถท าไดเ้พื่อใช้ RBC ในนโยบายนกัลงทุนและระบบการจดัการ 
สถาบนัการลงทุนมกัมีกลุ่มหน่วยงานท่ีมีหนา้ท่ีรักษาผลตอบแทนท่ีเหมาะสมให้แก่ผูถื้อหุ้นและหน่วยงานเพื่อการลงทุนท่ีจดัการสินทรัพยแ์ละมีหนา้ท่ีตามกฎ
หมายในการด าเนินการเพื่อประโยชน์ของเจา้ของสินทรัพยเ์หล่านั้น เพื่อหลีกเล่ียงความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ 
โดยทัว่ไปแลว้สองหน่วยงานน้ีมีนโยบายและโครงสร้างการก ากบัดูแลท่ีแยกจากกนั 
ดงันั้นการด าเนินการของนกัลงทุนเหล่าน้ีมีค  าแนะน าต่างหากส าหรับองคก์รและหน่วยงานการลงทุนท่ีเก่ียวขอ้ง  

การด าเนินการต่า
งๆ ของนักลงทุน 

→ การน านโยบายของนกัลงทุนมาใชก้บั RBC (นโยบาย RBC) ซ่ึง 

− มุ่งมัน่ให้นกัลงทุนปฏิบติัตามมาตรฐาน RBC ระหว่างประเทศ (เช่น แนวทาง OECD 

หลกัการของสหประชาชาติส าหรับการลงทุนอยา่งมีความรับผิดชอบ) 

− ส าหรับผูจ้ดัการสินทรัพย ์ให้แสดงความคาดหวงัของคนงาน (เช่น พนกังาน) และความสัมพนัธ์ทางธุรกิจดา้น 
RBC ซ่ึงน่ีอาจรวมถึงความคาดหวงัว่าบริษทัผูร้บัเงินลงทุนควรด าเนินงานตามโครงร่าง RBC ระหว่างประเทศ เช่น 
แนวทาง OECD เป็นตน้ 

− ส าหรับเจา้ของสินทรัพย ์
จะรวมไปถึงขั้นตอนการรวมการพิจารณาการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นเขา้กบัความสัมพนัธ์กบัผูจ้ดัการการลงทุนภา
ยนอก 

− อธิบายถึงวิธีการของสถาบนัการลงทุนในการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้น 

− อธิบายถึงวิธีการของสถาบนัการลงทุนในการมีส่วนร่วมของผูมี้ส่วนไดส่้วนเสีย 

− ไดร้ับแจง้จากความเช่ียวชาญทั้งภายในและภายนอกที่เก่ียวขอ้ง 

− ส าหรับนโยบายองคก์รของสถาบนัการลงทุนจะไดร้บัการอนุมตัิในระดบัที่สูงที่สุดของสถาบนัการลงทนุ 

− มีการเปิดเผยและส่ือสารตอ่สาธารณะ 

→ การก าหนดความรับผิดชอบส าหรับผลการด าเนินงานดา้น RBC 

ให้แก่ผูจ้ดัการกองทุนและการสร้างระบบการรายงานภายในเก่ียวกบั RBC ให้แก่ผูจ้ดัการกองทุน 

→ น าระบบ RBC มาใชใ้นการบริหารความเส่ียงของสถาบนัการลงทุน 

→ การบูรณาการเร่ือง RBC ในการตดัสินใจดา้นการลงทุน ตวัอยา่งเช่น 
การแสดงขั้นตอนส าหรับการวิจยัเก่ียวกบัความเส่ียงดา้น RBC เม่ือจ าเป็นในบริบทของการตดัสินใจลงทุน 
เม่ือจ าเป็นตอ้งมีการวจิยัดงักล่าว การวิจยัอาจแตกตา่งกนัไปในแต่ละประเภทสินทรพัยแ์ละกลยทุธ์การลงทุนที่แตกต่างกนั 

→ การพฒันาการควบคุมภายในของสถาบนัการลงทุนประกอบดว้ย การก าหนดเป้าหมายดา้น RBC 

และการทบทวนประสิทธิภาพการท างานกบัเป้าหมายเหล่าน้ี ระบบขอ้มูลทีเ่หมาะสม และขั้นตอนการด าเนินงาน 
ตวัอยา่งเช่น 

− การวางขั้นตอนเพื่อติดตามประสิทธิภาพของกระบวนการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นของทีมการลงทนุ 
และการตอบสนองต่อผลกระทบทีเ่กิดขึ้นจริงและทีอ่าจเกิดขึ้น 

− การสร้างฐานความรู้ (เช่น การบนัทึกขอ้มูล RBC กิจกรรม และการตดัสินใจ) ซ่ึงอาจรวมไปถงึ 
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• ทะเบียนความเส่ียง RBC ที่ระบุไวใ้นพอร์ตการลงทุน (รวมถึงความเส่ียงดา้น RBC 

หรือเหตุการณท์ี่รายงานผ่านกลไกการร้องเรียน) 

• การประเมินผลการด าเนินงานดา้น RBC ของบริษทัผูร้ับเงินลงทุน 

• บนัทึกการมีส่วนร่วมกบับริษทัผูร้ับเงินลงทุนและ/หรือผูมี้ส่วนไดส่้วนเสีย 

→ ให้การสนบัสนุนและทรัพยากรที่เพยีงพอแก่ทุกแผนกและสถานที่ที่เก่ียวขอ้งส าหรบัการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นภายใน
สถาบนัการลงทุน (เช่น แผนกวิเคราะห์ การวิจยั และกฎหมาย) 

การสร้างวงจรการใหข้อ้เสนอแนะระหว่างแผนกการจดัการองคก์รและการลงทุนเพือ่การปรับปรุงการสร้างค าวินิจฉัยจากกลไกอื่นๆ 

อยา่งต่อเน่ือง (เช่น ผ่านการเจรจาทางสงัคมกบัคนงาน กลไกการระงบัขอ้พพิาทภายใน กลไกการแจง้เบาะแส 
และกลไกการร้องเรียนระดบัปฏิบตัิการ) 

 

ข้อควรพิจารณาท่ีส าคัญส าหรับนักลงทุนต่างๆ      

การสร้างจากโครงร่างท่ีมีอยู่    

หน่ึงในบทบาทหลกัของนกัลงทุนคือการวิเคราะห์และวดัความเส่ียงทางการเงิน 
ดงันั้นนกัลงทุนจึงมีโครงร่างการท างานท่ีแขง็แกร่งอยูแ่ลว้ส าหรับการบริหารความเส่ียงทางการเงิน 
นอกจากน้ีนกัลงทุนจ านวนมากไดส้ร้างโครงร่างแนวคิดส าหรับการรวมประเด็นดา้นส่ิงแวดลอ้มและสังคมเขา้กบัขั้นตอนท่ีต่างกนัของกระบวนการลงทุนแล
ะมิติต่างๆ ของรูปแบบการด าเนินงานของพวกเขา ตวัอยา่งเช่น การรวมปัจจยั ESG เขา้กบัการวิเคราะห์พอร์ตการลงทุน การส่งสัญญาณ ESG 

โดยอตัโนมตัิในการซ้ือขายและแพลตฟอร์มความเส่ียง ฯลฯ 

ความคาดหวงัของแนวทาง OECD ท่ีวา่นกัลงทุนท่ีด าเนินการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นตามความเส่ียงดา้น RBC 

สามารถด าเนินการผ่านโครงร่างการบริหารความเส่ียงท่ีมีอยู่21 โดยมีเป้าหมายอยูท่ี่ความเส่ียงดา้น RBC 

และไม่ใช่เพยีงความเส่ียงต่อตวันกัลงทุนเองหรือบริษทัผูรั้บเงินลงทุนเท่านั้น ตามท่ีกล่าวไวใ้นรายละเอียดเพิม่เติมดา้นล่าง 
มกัจะมคีวามสอดคลอ้งเป็นอยา่งมากระหว่างสาระส าคญัทางการเงินและความเส่ียงดา้น RBC ดงันั้นการรวมการบริหารความเส่ียงดา้น RBC 

เขา้กบัการวิเคราะห์และการจดัการความเส่ียงทางการเงินท่ีมีอยูจึ่งอาจเป็นประโยชน์ กรอบท่ี 5 มีวิธีการท่ีหลากหลายในการวิเคราะห์ความเส่ียงของ ESG 

ในการวิเคราะห์การลงทุนหลกัในสถาบนัการลงทุนระดบัโลก ในขณะท่ีเกณฑ ์ESG มกัใชเ้พื่อวตัถุประสงคใ์นการระบุความเส่ียงทางการเงิน 
กระบวนการเหล่าน้ีอาจถูกสร้างขึ้นเพื่อค านึงถึงความเส่ียงดา้น RBC  

 
21  OECD Guidelines for Multinational Enterprises, General Policies, ยอ่หนา้ท่ี 10. 
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 กรอบที่ 5.  การบูรณาการ ESG 

นกัลงทุนสถาบนับางรายพิจารณาเกณฑ์ ESG อยา่งชดัเจนเม่ือพิจารณากลยทุธ์ของกองทุนบางประเภท นกัลงทุนบางรายมีกองทุน ESG ที่เฉพาะ 
(ตวัอยา่งเช่น ดูกรอบที่ 11 ในดชันี ESG) ในขณะที่กลยทุธ์การลงทุนอื่นๆ มุ่งเนน้บูรณาการเกณฑ ์ESG ผ่านพอร์ตการลงทุนของนกัลงทุน 
กลยทุธ์การลงทุนอาจถกูทา้ทายเพือ่ให้แน่ใจว่าเกณฑ์ ESG เป็นส่วนหน่ึงของกระบวนการตดัสินใจ 
ผูจ้ดัการกองทุนอาจมีปฏิสัมพนัธ์กบัเจา้หนา้ที่ที่เป็นผูน้ าโครงการการลงทุนอยา่งมีความรับผิดชอบเพือ่ให้แน่ใจว่าปัจจยั ESG 

ไดร้ับการรวมเขา้กบัการวิเคราะห์การลงทุนและการตดัสินใจ เทคนิคการบูรณาการต่อไปน้ีถกูอธิบายโดย PRI1  

• กลยทุธ์พื้นฐาน (หรือที่เรียกว่ากลยทุธ์แบบดั้งเดิม) หมายถึง นกัลงทุนสามารถปรับสถานการณ์การเงนิที่คาดการณ์ไว ้(เช่น รายได ้
ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงานมูลค่าทางบญัชีสินทรัพย ์และรายจ่ายการลงทุน) หรือรูปแบบการประเมินมูลค่าของบริษทั 
(รวมถึงรูปแบบส่วนลดเงินปันผล รูปแบบกระแสเงินสดที่ลดลง และรูปแบบมูลค่าปัจจุบนัที่ปรับเปลีย่น) 
ส าหรับผลกระทบที่คาดว่าจะไดร้ับจากปัจจยั ESG 

• กลยทุธ์เชิงปริมาณ (หรือที่เรียกว่ากลยทุธ์เชิงระบบ) คือ ผูจ้ดัการฝ่ายปริมาณสามารถสร้างรูปแบบที่ผสานปัจจยั ESG เขา้กบัปัจจยัต่างๆ 
เช่น มูลค่า ขนาดโมเมนตมั การเติบโต และความผนัผวน 

• กลยทุธ์สมาร์ทเบตา้ (Smart Beta) (หรือทีรู่้จกักนัในช่ือ  strategic beta, alternative beta และ factor 

investing) หมายถึง ปัจจยัและคะแนน ESG 

สามารถใชเ้ป็นน ้ าหนกัในการสร้างพอร์ตโฟลโิอเพือ่สร้างผลตอบแทนที่ปรับความเส่ียงส่วนเกิน 
ลดความเส่ียงขาลงและ/หรือเพิ่มโปรไฟลค์วามเส่ียง ESG ของพอร์ตโฟลโิอ 

• เชิงรับ (หรือเรียกว่าการท าดชันี) และกลยทุธ์แบบเชิงรับขั้นสูง (หรือที่รูจ้กักนัในช่ือ enhanced index) โปรไฟลค์วามเส่ียง 
ESG โดยรวมหรือการสัมผสักบัปัจจยั ESG 

เฉพาะของการลงทุนแบบเชิงรับสามารถลดลงไดโ้ดยการปรับน ้าหนกัขององคป์ระกอบดชันีหรือโดยการติดตามดชันีที่ท  าเช่นนั้นอยูแ่ลว้ 

1  PRI (2016) A Practical Guide to ESG Integration for Equity Investing, www.unpri.org/page/pri-

launches-esg-integration-guide-for-equity-investors,  

การรับรู้การจัดต าแหน่งระหว่างสาระส าคัญทางการเงินและความเส่ียงด้าน RBC 

ภายใตห้ลกัความไวว้างใจหรือภาระผูกพนัทางกฎหมายที่เทียบเท่า (เช่น กฎของบุคคลท่ีมีความรอบคอบ) 
นกัลงทุนตอ้งด าเนินการเพื่อผลประโยชน์ทางการเงินของลูกคา้หรือผูรั้บผลประโยชน์ของตน แนวทาง OECD รับรู้ว่าในหลายกรณี 

ขอ้เสนอแนะของพวกเขาอยูน่อกเหนือกฎหมายของประเทศแต่ไม่ควรขดัแยง้กบักฎหมายดงักล่าว  

ส่ิงท่ีถือว่าเป็นสาระส าคญัในการก าหนดผลประโยชน์ทางการเงินเหล่าน้ีคือแนวคิดเชิงรุก (dynamic concept) สาระส าคญัต่างๆ 
ของประเด็นดา้น RBC ท่ีเก่ียวกบัการลงทุน พฒันาไปตามกาลเวลาโดยไดรั้บแรงผลกัดนัจากการเปล่ียนแปลงดา้นกฎหมายและนโยบาย 
การเปล่ียนแปลงในความเส่ียงและความเขา้ใจในความเส่ียง การเปล่ียนแปลงในผลกระทบทางสังคม ส่ิงแวดลอ้ม 
และเศรษฐกิจของธุรกิจหรืออุตสาหกรรมท่ีเฉพาะเจาะจง และการเปล่ียนแปลงในความคาดหวงัและบรรทดัฐานของสังคม (และผูรั้บผลประโยชน์) 
การวิเคราะห์ประเด็นดา้น RBC 

ซ่ึงเป็นส่วนส าคญัของกระบวนการการลงทุนท่ีช่วยให้นกัลงทุนสามารถประเมินความเส่ียงและโอกาสท่ีเก่ียวขอ้งกบัการลงทุนเฉพาะไดอ้ยา่งครบถว้น  

ในกรณีท่ีความเส่ียงดา้น RBC มีความรุนแรง ความเส่ียงเหล่าน้ีมกัจะมคีวามส าคญัทางการเงินและในท านองเดียวกนั แนวทางปฏิบตัิดา้น RBC 

ท่ีแขง็แกร่งไดรั้บการพิสูจน์แลว้ว่ามคีวามสัมพนัธ์กบัผลการด าเนินงานดา้นการเงินท่ีแขง็แกร่งขึ้น (กรอบท่ี 6) นอกจากน้ี 
การบริหารจดัการความเส่ียงดา้น RBC ในระยะแรกเร่ิมยงัมแีนวโนม้ท่ีจะหลีกเล่ียงความเส่ียงท่ีจะพฒันาไปเป็นผลกระทบทางดา้นการเงินท่ีมากขึ้น 
ส่ิงน้ีไดรั้บการรับรู้มากขึ้นจากนกัลงทุนและบรรดาผูต้ ั้งกฎเกณฑ์ 

https://www.unpri.org/page/pri-launches-esg-integration-guide-for-equity-investors
https://www.unpri.org/page/pri-launches-esg-integration-guide-for-equity-investors
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กรอบที่ 6. ผลการด าเนินงานด้านการเงินของบริษัทที่ได้รับการปรับปรุงตามกลยุทธ์ RBC    

การศึกษาต่างๆ รวมทั้งเหตุการณ์เล็กๆ นอ้ยๆ ในช่วงหลายปีที่ผ่านมาไดแ้สดงให้เห็นถึงกรณีศึกษาทางธุรกิจส าหรับ RBC 

ล่าสุด งานศึกษา META ที่ด าเนินการโดย Deutsche Asset Management และมหาวิทยาลยั Hamburg พบว่าประมาณ 90% 

ของงานศึกษา (งานศึกษารายบุคคล 2,200 ช้ิน) พบความสัมพนัธ์ที่ไม่เป็นลบระหว่าง ESG และผลการด าเนินงานทางการเงินขององคก์ร (CFP) 

ที่ส าคญักว่านั้นคือ งานวิจยัส่วนใหญ่รายงานผลการวิจยัในเชิงบวก ผลกระทบ ESG ในเชิงบวกตอ่ CFP มีเสถียรภาพเม่ือเวลาผ่านไป1 

ในท านองเดียวกนั การศึกษาของโรงเรียนธุรกิจ Harvard ที่ติดตามผลการด าเนินงานของบริษทัต่างๆ มานานกว่า 18 ปีพบว่าบรรดาบริษทัที่มี 
"ความยัง่ยืนสูง" ที่มีระบบ ESG และการปฏิบตัทิี่แข็งแกร่ง มีประสิทธิภาพเหนือกว่าบริษทัที่มี "ความยัง่ยืนต ่า" 
เม่ือวดัจากผลการด าเนินงานของหุ้นและในแง่ของการบญัชีจริงๆ2  

อีกหน่ึงในงานศึกษา META จากงานวิจยั 127 ช้ินที่ตีพิมพร์ะหว่างปี 1972 และ 2002 

ซ่ึงวดัความสัมพนัธ์ระหว่างการด าเนินธุรกิจที่มีความรับผิดชอบต่อสังคมของบริษทัและประสิทธิภาพทางธุรกิจเกือบคร่ึงหน่ึงของงานวิจยั ช้ีให้เห็นถึงความสัม
พนัธ์เชิงบวกระหว่างผลการด าเนินงานทางสังคมขององคก์รและผลการด าเนินงานดา้นการเงิน มีงานวิจยัเพียง 7 ช้ินที่พบความสัมพนัธ์เชิงลบ งานวิจยั 28 

ช้ินรายงานความสัมพนัธ์ที่ไม่มีนยัส าคญั ในขณะที่งานวิจยั 20 ช้ินรายงานชุดการคน้พบแบบผสม3 

หมายเหตุ 
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ในช่วงทศวรรษท่ีผ่านมา 
การเปล่ียนแปลงในแนวทางปฏิบตัิดา้นการลงทุนและนโยบายสาธารณะไดส้ร้างหน้าท่ีเชิงบวกให้แก่นกัลงทุนในการบูรณาการ RBC หรือ ESG 

ซ่ึงเป็นสาระส าคญัดา้นการเงินภายใตก้ารปฏิบตัิตามนโยบาย กฎหมาย และขอ้บงัคบัทั้งภายในและภายนอก22  รัฐบาลบางประเทศ (เช่น 
แคนาดาและแอฟริกาใต)้ ไดช้ี้แจงอยา่งชดัเจนว่านกัลงทุนควรค านึงถึงปัญหาสังคมและส่ิงแวดลอ้มในรูปการณ์เหล่าน้ี ในสหรัฐอเมริกา 
แนวปฏิบตัิจากกระทรวงแรงงานไดช้ี้แจงวา่ส าหรับแผนงานภายใตพ้ระราชบญัญตัิหลกัประกนัรายไดห้ลงัเกษียนของลูกจา้ง (ERISA) ซ่ึงประเด็น 
ESG เป็นสาระส าคญัต่อมูลค่าทางเศรษฐกิจของการลงทุน ประเด็นเหล่าน้ีเป็นส่วนหน่ึงของการวิเคราะห์ความไวว้างใจ23 
งานศึกษาล่าสุดโดยขอ้ริเร่ิมทางการเงินของโครงการส่ิงแวดลอ้มแห่งสหประชาชาติ (UNEP FI) ขอ้ตกลงโลกแห่งสหประชาชาติ และ PRI 

ข้อซักถามโครงการส่ิงแวดล้อมแห่งสหประชาชาติ (UNEP) ในเร่ืองการออกแบบระบบการเงินท่ียั่งยืน ไดว้ิเคราะห์หลกัความไวว้างใจในออสเตรเลีย 
บราซิลแคนาดา เยอรมนี ญี่ปุ่น แอฟริกาใต ้และสหราชอาณาจกัร และไดข้อ้สรุปว่า "การไมพ่ิจารณาการขบัเคล่ือนมูลค่าการลงทุนระยะยาว 

 
22  ดู UN Global Compact, UNEP Finance Initiative, Principles for Responsible Investment, UNEP 

Inquiry into the Design of a Sustainable Financial System (2015), ‘Fiduciary Duty in the 21st 

Century’   www.unepfi.org/f and min/documents/fiduciary_duty_21st_century.pdf   

23  The US Department of Labor, Interpretive Bulletin (IB 2015-01) เร่ือง Economically Targeted 

Investments (ETIs) and Investment Strategies that Consider Environmental, Social and 
Governance (ESG) Factors (2015). ดู UNEP, UN Global Compact, PRI (2015), หนา้ 9 

www.unepfi.org/fileadmin/documents/fiduciary_duty_21st_century.pdf 

http://www.unepfi.org/f%20and%20min/documents/fiduciary_duty_21st_century.pdf
http://www.unepfi.org/fileadmin/documents/fiduciary_duty_21st_century.pdf
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ซ่ึงรวมถึงประเด็นดา้นส่ิงแวดลอ้ม สังคม และธรรมาภิบาลในการก ากบัดูแลแลว้ 
ในแนวทางปฏิบตัิดา้นการลงทุนถือเป็นความลม้เหลวของหลกัความไวว้างใจ"24  

นอกจากน้ีนกัลงทุนยงัให้ความสนใจกบัการลงทุนในระยะยาวมากขึ้นและตระหนกัถึงผลกระทบทางการเงินในระยะยาวของประเด็นดา้นส่ิงแวดลอ้ม
และสังคม 
การรับรู้น้ีสะทอ้นให้เห็นในการพฒันาหลกัการดูแลการลงทุนในบริษทัท่ีลงทุนและความคิดริเร่ิมเพื่อส่งเสริมให้นกัลงทุนติดตามและมีส่วนร่วมกบับริษทัต่าง
ๆ 

การพฒันานโยบายเพื่อจดัการความเส่ียงดา้น RBC และการรวมวตัถุประสงคใ์นการหลีกเล่ียงและจดัการความเส่ียงดา้น RBC 

เขา้สู่การด าเนินงานหลกัโดยทัว่ไปไม่ควรเป็นอุปสรรค 
แต่ควรแจง้ให้ทราบและมีส่วนร่วมในความสามารถของนกัลงทุนในการแสดงผลประโยชน์และความคาดหวงัของผูรั้บผลประโยชน์25       

ผูจ้ดัการการลงทุนบางคนอาจเช่ือว่าพวกเขาควรค านึงถึงปัญหาดา้น RBC เมื่อลูกคา้ของพวกเขาจงใจขอหรือส่ังให้พวกเขาท าเช่นนั้นเท่านั้น26 

รวมถึงปัญหาดา้น RBC 

ในนโยบายและค าส่ังอยา่งเป็นระบบระหว่างเจา้ของสินทรัพยแ์ละผูจ้ดัการการลงทุนสามารถเป็นประโยชน์ในการแสดงให้เห็นว่าการบริหารความเส่ียง 
RBC ผ่านการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นจะตอบสนองต่อผลประโยชน์และความคาดหวงัของผูรั้บผลประโยชน์ท่ีเก่ียวขอ้ง 

การใช้นโยบายเพ่ือเป็นตัวอย่างการจัดล าดบัความส าคัญ     

การพฒันานโยบายดา้น RBC 

อาจเป็นวิธีท่ีมีประโยชน์ส าหรับนกัลงทุนในการส่ือสารและอธิบายล าดบัความส าคญัของพวกเขาเก่ียวกบัการจดัการความเส่ียงดา้น RBC 

นกัลงทุนมกัจะท าการลงทุนในหลายบริษทัท่ีแตกต่างกนั ส าหรับนกัลงทุนขนาดใหญ่ พอร์ตการลงทุนอาจเป็นภาพสะทอ้นของตลาดโดยรวม 
ดว้ยเหตุน้ีนกัลงทุนอาจเช่ือมโยงโดยตรงกบัผลกระทบเชิงลบท่ีครอบคลุมผ่านพอร์ตการลงทุนของตน 
น่ีจึงอาจเป็นเร่ืองทา้ทายมากขึ้นส าหรับนกัลงทุนท่ีจะระบุความเส่ียงท่ีรุนแรงท่ีสุดในพอร์ตการลงทุนของตน 
นโยบายของนกัลงทุนอาจถูกใชเ้ป็นเคร่ืองมือในการส่ือสารล าดบัความส าคญัของ RBC ท่ีเฉพาะเจาะจงใดๆ เก่ียวกบัการจดัการผลกระทบเชิงลบ 
และอธิบายว่าล าดบัความส าคญัเหล่าน้ีไดม้าไดอ้ยา่งไร ตวัอยา่งเช่น 
นกัลงทุนอาจตั้งขอ้สังเกตในนโยบายของตนว่าความเส่ียงจากการเปล่ียนแปลงสภาพภูมิอากาศเป็นส่ิงส าคญัส าหรับตน โดยค านึงถึงขนาด ขอบเขต 
และลกัษณะท่ีไม่สามารถฟ้ืนฟูไดข้องผลกระทบจากการเปล่ียนแปลงสภาพภูมิอากาศ 
รวมทั้งสัญญาณจากผูต้ ั้งกฎเกณฑแ์ละลูกคา้ของตนว่าน่ีควรเป็นประเด็นท่ีส าคญั 

 
24  UNEP, UN Global Compact, PRI (2015) Fiduciary Duty in the 21st Century, หนา้ 9 

www.unepfi.org/fileadmin/documents/fiduciary_duty_21st_century.pdf 

25  ขณะน้ี OECD ก าลงัตรวจสอบหนา้ท่ีของนักลงทุนสถาบนัท่ีมีต่อผูรั้บผลประโยชน์ของตนและความหมายท่ีมีต่อการรวมของปัจจยั ESG 

ในการตดัสินใจลงทุน รวมทั้งผลกระทบของปัจจยั ESG ต่อผลการลงทุนท่ีคาดว่าจะไดรั้บ ส าหรับขอ้มูลเพิ่มเติม ดู OECD (2016), 

Investment Governance and the Integration of ESG Factors, 

www.oecd.org/cgfi/resources/Analytical_Report_on 

Investment_Governance_and_the_Integration_of_ESG_Factors.pdf   

26  อา้งอิงแลว้    

http://www.unepfi.org/fileadmin/documents/fiduciary_duty_21st_century.pdf
http://www.oecd.org/cgfi/resources/Analytical_Report_onInvestment_Governance_and_the_Integration_of_ESG_Factors.pdf
http://www.oecd.org/cgfi/resources/Analytical_Report_onInvestment_Governance_and_the_Integration_of_ESG_Factors.pdf
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ในการพฒันาเหตุผลส าหรับการจดัล าดบัความส าคญั นกัลงทุนไดรั้บการสนบัสนุนให้ปรึกษากบัผูม้ีส่วนไดส่้วนเสียท่ีเก่ียวขอ้ง เช่น 
ผูรั้บผลประโยชน์หรือลูกคา้ในกรณีของผูจ้ดัการสินทรัพย ์เช่นเดียวกบัองคก์รคนงานและองคก์รภาคประชาสังคมท่ีคุน้เคยกบัประเด็นดา้น RBC27 

ซ่ึงจะช่วยให้พวกเขาก าหนดล าดบัความส าคญัตามความรุนแรงของความเส่ียงดา้น RBC ท่ีสะทอ้นให้เห็นถึงมุมมองของผูม้ส่ีวนไดส่้วนเสียท่ีเก่ียวขอ้ง  

2.2 การด าเนินการตรวจสอบธุรกิจอย่างรอบด้าน: การระบุผลกระทบที่เกิดขึน้จริงและที่อาจเกิดขึน้    

การระบุผลกระทบที่เกิดขึน้จริงและที่อาจเกิดขึน้   

วตัถุประสงคข์องขั้นตอนน้ีในกระบวนการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นคือ 
การช่วยให้นกัลงทุนสามารถระบุและประเมินผลกระทบเชิงลบท่ีอาจเกิดขึ้นและท่ีเกิดขึ้นจริงในพอร์ตการลงทุนของพวกเขา ประการแรก 
นกัลงทุนพยายามท าความเขา้ใจขอบเขตของปัญหาท่ีพวกเขาอาจเช่ือมโยงโดยตรงผา่นการระบุตวัตน 
และประการท่ีสองพวกเขาให้ความส าคญัและตอบสนองขอบเขตเหล่าน้ีตามความเหมาะสม 
กรอบดา้นล่างแสดงตวัอยา่งของการด าเนินการท่ีนักลงทุนสามารถด าเนินการเพื่อระบุและประเมินผลกระทบเชิงลบท่ีพวกเขาอาจเช่ือมโยงผ่านบริษทัภายในพ
อร์ตการลงทุนของตน 

การด าเนินการต่างq 
ของนักลงทุน 

→ ผสานการระบุความเส่ียงดา้น RBC ส าหรับการลงทุนในกระบวนการที่มีอยู่ (เช่น 
การประเมินความเส่ียงเชิงคุณภาพและเชิงปริมาณก่อนการลงทุน 
และเพื่อแจง้การตดัสินใจลงทุนและความเป็นเจา้ของที่ยงัด าเนินการอยู่ (ตามความเหมาะสมกบัประเภทสินทรัพย)์) 

→ คดักรองพอร์ตการลงทุนอยา่งแข็งขนัเพื่อระบุพื้นทีค่วามเส่ียง RBC ที่อาจเกิดขึ้นตามส่ิงที่ถือว่ามีความเส่ียงสูง ไดแ้ก่ 
ภูมิศาสตร์ ภาคส่วน ผลิตภณัฑ ์ขั้นตอนของห่วงโซ่อุปทาน (ก่อนและหลงัการลงทุนในสินทรัพยป์ระเภทต่างๆ 
ตามความเหมาะสมของกลยทุธ์)  

ข้อควรพิจารณาท่ีส าคัญส าหรับนักลงทุน 

การใช้วิธีการตามความเส่ียงเพ่ือระบุผลกระทบท่ีแท้จริงและท่ีอาจเกิดขึน้    

นกัลงทุนจ านวนมากมีพอร์ตการลงทุนขนาดใหญ่ซ่ึงสามารถระบุความเส่ียงดา้น RBC 

ไดอ้ยา่งต่อเน่ืองท่ามกลางบริษทัผูรั้บเงินลงทุนท่ีมีทรัพยากรท่ีหนาแน่น การใชว้ิธีการตามความเส่ียงหมายความว่า 
นกัลงทุนท่ีมีพอร์ตการลงทุนขนาดใหญ่อาจระบุพื้นท่ีทัว่ไปท่ีความเส่ียงของผลกระทบเชิงลบมีนยัส าคญัมากท่ีสุด 
และการประเมินน้ีให้ความส าคญักบับริษทัผูรั้บเงินลงทุนส าหรับการประเมินเพิ่มเติมตามความเหมาะสม กล่าวอีกนยัหน่ึง 
นกัลงทุนอาจคดักรองพอร์ตโฟลิโอของพวกเขาเพื่อระบุพื้นท่ีทัว่ไปท่ีความเส่ียงดา้น RBC 

มีนยัส าคญัมากท่ีสุดและใชข้อ้มูลน้ีเป็นพื้นฐานส าหรับการตรวจสอบรายละเอียดเพิ่มเติมไม่ว่าจะเป็นรายบุคคลหรือการท างานร่วมกนั 

นกัลงทุนควรใชก้ารตรวจสอบอยา่งละเอียดมากขึ้นซ่ึงเป็นส่วนหน่ึงของการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นส าหรับบริษทัผูรั้บเงินลงทุนท่ีเก่ียวขอ้งกบัค
วามเส่ียง RBC ท่ีรุนแรงมากขึ้นตามจริงหรือมีแนวโนม้ท่ีจะเก่ียวขอ้ง 
การติดตามผลและการตรวจสอบขอ้เท็จจริงเพิ่มเติมอาจท าผ่านการวิจยัแบบทุติยภูมิของนกัลงทุนเองโดยใชบ้ริการงานวิจยัเฉพาะทางฐานขอ้มูลความร่วมมือแ
ละเทคนิคการมีส่วนร่วม (กรอบท่ี 7 และ 8) 

รวมทั้งการมีส่วนร่วมโดยตรงกบับริษทัผูรั้บเงินลงทุนท่ีไดรั้บการจดัล าดบัความส าคญัเพื่อให้ไดข้อ้มูลเพิ่มเตมิเก่ียวกบัแนวทางในการแกไ้ขปัญหาดา้น 
RBC (เช่น โดยการขอให้ผูรั้บเงินลงทุนให้ขอ้มูลบางอยา่ง ท าแบบสอบถาม การเยี่ยมชมสถานท่ี ฯลฯ) 

 
27  หลกัการของ G20/OECD ส าหรับการก ากบัดูแลกิจการรับรู้อยา่งชดัเจนว่าลูกจา้งและองคก์รตวัแทนของพวกเขาเป็นผูม้ีส่วนไดส่้วนเสีย ดูบทท่ีส่ีของ 

G20/OECD Principles for Corporate Governance (2015). 
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นกัลงทุนสามารถท างานร่วมกนัเพื่อเขา้หาบริษทัต่างๆ ในสถานการณ์เหล่าน้ีหรือเพื่อรวบรวมขอ้มูลเพิม่เติมเก่ียวกบับริษทัเหล่าน้ีได ้ตวัอยา่งเช่น 
สามารถใชก้ลไก เช่น แพลตฟอร์มความร่วมมือ PRI ได ้(กรอบท่ี 7) 

การรับรู้ถึงความทา้ทายในการรับขอ้มูลรายละเอียดส าหรับการตรวจสอบเชิงลึกเก่ียวกบัการลงทุนแบบเชิงรับบางส่วนก่อนการลงทุน 
นกัลงทุนควรรวมการลงทุนแบบเชิงรับในการคดักรองความเส่ียงทัว่ไปเพื่อระบุพื้นท่ีท่ีมีความเส่ียงดา้น RBC มากท่ีสุด 
และเพื่อแจง้ให้ทราบถึงการด าเนินการท่ีอาจเกิดขึ้น (หวัขอ้ท่ี 2. 3) 

แนวทางตามความเส่ียงอาจพจิารณาถึงปัจจยัต่างๆ เช่น 

• ความเส่ียงดา้น RBC ท่ีเก่ียวขอ้งกบัภาคส่วนท่ีเก่ียวขอ้ง/ลกัษณะของกิจกรรม (เช่น 
แรงงานและเง่ือนไขการท างานในโรงงานเคร่ืองนุ่งห่ม) ของบริษทัผูล้งทุน 

• ความเส่ียงดา้น RBC ท่ีเก่ียวขอ้งกบัประเทศท่ีเขา้มาลงทุนของบริษทัผูรั้บเงินลงทุนและประเทศท่ีด าเนินการ ซ่ึงรวมไปถึง 

‒ ปัจจยัทางสังคมและเศรษฐกิจของบริบทท่ีบริษทัผูรั้บเงินลงทุนด าเนินธุรกิจ (เช่น เขตหลงัความขดัแยง้ 
ประเทศท่ีมีประชากรขา้มชาติหรือผูล้ี้ภยัจ านวนมาก) 

‒ บริบทการก ากบัดูแลท่ีบริษทัผูรั้บเงินลงทุนด าเนินการ (เช่น ปัญหาการทุจริตหรือหลกันิติธรรมท่ีอ่อนแอ) 

• ความเส่ียงดา้น RBC ท่ีเก่ียวขอ้งกบับริษทัผูรั้บเงินลงทุนเอง (เช่น ประวตัิท่ีไม่ดีในบริบทของประเด็นดา้น RBC เช่น 
ประวตัิความขดัแยง้กบัคนงาน ผลการด าเนินงานดา้นส่ิงแวดลอ้มท่ีไม่ดี ฯลฯ) 

• ประเด็นส าคญัท่ีระบุไวใ้นนโยบาย RBC ของนกัลงทุน (ตามความเก่ียวขอ้ง) 

 กรอบที่ 7.  แพลตฟอร์มความร่วมมือ PRI ที่สนับสนุนโดย UN    

แพลตฟอร์มความร่วมมือน าเสนอโครงการการมีส่วนร่วมทัว่โลกที่หลากหลายซ่ึงนกัลงทุนมีส่วนร่วมกบับริษทัจดทะเบยีนต่างๆ ผูก้  าหนดนโยบาย 
และผูมี้บทบาทอื่นๆ ในห่วงโซ่การลงทุน 

โพสตบ์นแพลตฟอร์มการท างานร่วมกนัประกอบดว้ย 

• ค าเชิญให้ลงนามในจดหมายร่วมกบับริษทัต่างๆ 

• ขอ้เสนอส าหรับการวิจยัเชิงลกึและแนวปฏิบตัิของนกัลงทุน 

• โอกาสในการเขา้ร่วมการมีส่วนร่วมระหว่างบริษทัและนกัลงทุนในหัวขอ้ ESG ที่เฉพาะ 

• การเรียกร้องให้มีการเจรจากบัผูก้ าหนดนโยบายต่างๆ 

• ค าขอการสนบัสนุนเก่ียวกบัมติของผูถ้ือหุ้นที่ก าลงัจะมาถึง 

แพลตฟอร์มความร่วมมือ PRI   www.unpri.org/about/pri-teams/esg-engagements/collaboration-platform   

 

https://www.unpri.org/about/pri-teams/esg-engagements/collaboration-platform
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การตอบสนองต่อการขาดข้อมูลผ่านวิธีการแบบผสมผสาน    

ช่องว่างในเร่ืองขอ้มูลเก่ียวกบัความเส่ียงดา้น RBC สร้างความทา้ทายใหแ้ก่บรรดานกัลงทุน จากบริษทัขา้มชาติประมาณ 80,000 แห่งในโลก 
มีเพียงประมาณ 5,000 - 10,000 แห่งเท่านั้นท่ีไดรั้บการประเมินว่าจะเผยแพร่รายงานผลการด าเนินงานดา้นส่ิงแวดลอ้มและสังคม28

 

นอกจากน้ียงัมีการตั้งค  าถามถึงประสิทธิผลและคุณค่าท่ีมตี่อนกัลงทุนเก่ียวกบักฎระเบียบท่ีมีอยูเ่ร่ืองการรายงานท่ีไม่ใช่เร่ืองทางการเงินและการตรวจสอบแล
ะการบงัคบัใชก้ฎการรายงานเหล่าน้ีของผูต้ ั้งกฎเกณฑ์29 เน่ืองจากการเปิดเผยขอ้มูลของบริษทัในประเด็นดา้น RBC ในหลายๆ กรณียงัคงไม่สมบูรณ์ 
อาจเป็นเร่ืองยากส าหรับนักลงทุนท่ีจะเขา้ใจอยา่งถ่องแทเ้ก่ียวกบัความเส่ียงดา้น RBC 

ท่ีบริษทัตอ้งเผชิญในพอร์ตโฟลิโอของตนไมว่่าความเส่ียงเหล่าน้ีจะไดรั้บการรับมืออยา่งเพียงพอหรือไม ่

บริการวิจยั ESG ก าลงัด าเนินไปในขอบเขตและมคีวามซบัซอ้น และสามารถใหข้อ้มูลแรกเร่ิมดา้น RBC แก่นกัลงทุนได ้บริการวิจยั ESG 

ครอบคลุมผลการด าเนินงานของบริษทัในประเด็น ESG ท่ีหลากหลาย 
รวมไปถึงเหตุการณ์และความขดัแยง้ท่ีเกิดขึ้นเก่ียวกบัมาตรฐานดา้นส่ิงแวดลอ้มและสังคมระหว่างประเทศ อยา่งไรก็ตามบริการวิจยั ESG 

อาจไมค่รอบคลุมพอร์ตการลงทุนทั้งหมดของนกัลงทุนหรือความเส่ียงดา้น RBC ท่ีอาจเกิดขึ้นทั้งหมด 

นกัลงทุนอาจไม่สามารถระบุและตระหนกัถึงความเส่ียงดา้น RBC ทั้งหมดท่ีมีอยูใ่นพอร์ตการลงทุนของตนไดต้ลอดเวลา 
อยา่งไรก็ตามพวกเขาสามารถใชข้อ้มูลท่ีมอียูแ่ละการรวมกนัของแนวทางในการระบุผลกระทบท่ีเกิดขึ้นจริงและท่ีอาจเกิดขึ้นเมื่อเผชิญกบัการขาดขอ้มูล 
นอกจากน้ียงัควรมีการอปัเดตขอ้มูลเก่ียวกบัปัญหาดา้น RBC อยา่งต่อเน่ือง เน่ืองจากปัญหาเหล่าน้ีไม่คงท่ี 

บริการวิจยัสามารถใชเ้พื่อคดักรองพอร์ตการลงทุนของนกัลงทุนและระบุความเส่ียงดา้น RBC ท่ีเก่ียวขอ้งกบับริษทัท่ีไดรั้บบริการท่ีครอบคลุม 
บริษทัในพอร์ตโฟลิโอท่ีไม่ไดรั้บบริการหรือไดรั้บบริการท่ีครอบคลุมไม่เพียงพอจากบริการวิจยั ESG 

สามารถเขา้ถึงไดจ้ากแนวทางตามความเส่ียงตามที่อธิบายไวข้า้งตน้ นอกเหนือจากการคดักรองตามความเส่ียงท่ีใชง้านอยูแ่ลว้ 
เรายงัสามารถใชก้ลไกการร้องเรียนและแพลตฟอร์มการรายงานอื่นๆ เพื่อแจง้เตือนนกัลงทุนให้ติดธงแดงเฝ้าระวงับริษทัในพอร์ตโฟลิโอของพวกเขาได ้
กรอบท่ี 8 อธิบายว่านกัลงทุนสถาบนัอาจใชก้ารรวมกนัของแหล่งขอ้มูลเพื่อระบุความเส่ียงดา้น RBC ไดอ้ยา่งไร 

กรอบที่ 8.  แหล่งที่มาของข้อมูลความเส่ียงด้าน RBC ส าหรับนักลงทุนสถาบัน     

นกัลงทุนสถาบนัอาจระบุความเส่ียงดา้น RBC 

อยา่งแข็งขนัภายในพอร์ตการลงทุนผ่านการตรวจสอบธุรกิจอย่างรอบดา้นก่อนการลงทุนและการตรวจสอบความเส่ียงดา้น RBC อยา่งต่อเน่ือง 
แหล่งที่มาของขอ้มูลดา้น RBC อาจรวมถึง ผูใ้ห้บริการวจิยัตลาด RBC ภายนอก นกัวิเคราะห์การเงินภายใน 
หรือผูเ้ช่ียวชาญดา้นการลงทุนที่มีความรับผิดชอบ โดยเฉพาะอยา่งยิ่งการศึกษาที่ไดร้ับมอบหมาย ขอ้มูลสาธารณะ 
หรือขอ้มูลทีใ่ชร่้วมกนัจากเครือข่ายไร้ตวักลาง หรือโครงการริเร่ิมร่วมกนั นกัลงทุนสถาบนับางรายมีฐานขอ้มูลภายในของขอ้มูลดา้น RBC 

ในระดบับริษทัและกลุ่มอุตสาหกรรม ซ่ึงนกัวเิคราะห์สามารถน าไปใชก้บัขอ้มูลการประเมินมูลค่าทางการเงินได ้

 

การประเมินความน่าเช่ือถือของข้อมูล 

ความน่าเช่ือถือหรือความเท่ียงธรรมของขอ้มูล RBC อาจเป็นเร่ืองยากท่ีจะประเมิน เพื่อให้มัน่ใจในความน่าเช่ือถือของความเส่ียงดา้น RBC 

ท่ีระบุ นกัลงทุนควรพึ่งพาขอ้มูลและทรัพยากรท่ีมีช่ือเสียงท่ีมีอยู่ เช่น บริการวิจยัตลาด ตวับ่งช้ีเฉพาะ รายงานจากองคก์รระหว่างประเทศ ภาคประชาสังคม 

 
28  Sustainable Stock Exchanges Initiative (2014). Report on Progress. www.sseinitiative.org/wp- 

content/ 

uploads/2012/03/SSE-2014-ROP.pdf 

29  Shorter, G. (2013). SEC Climate Change Disclosure Guidance: An Overview and Congressional 

Concerns. www.fas.org/sgp/crs/misc/R42544.pdf 

http://www.sseinitiative.org/wp-content/uploads/2012/03/SSE-2014-ROP.pdf
http://www.sseinitiative.org/wp-content/uploads/2012/03/SSE-2014-ROP.pdf
http://www.sseinitiative.org/wp-content/uploads/2012/03/SSE-2014-ROP.pdf
http://www.fas.org/sgp/crs/misc/R42544.pdf
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และส่ือท่ีน่าเช่ือถือ เพื่อประเมินความน่าเช่ือถือของขอ้เรียกร้องท่ีส่งผ่านกลไกการร้องเรียน 
นกัลงทุนสามารถพฒันาเกณฑก์ารรับค าร้องและนโยบายเก่ียวกบัวิธีการประเมินความน่าเช่ือถือของค าร้องเรียนโดยใชค้วามระมดัระวงัเพื่อใหแ้น่ใจว่าเกณฑก์
ารประเมินมีการส่ือสารต่อสาธารณะและไม่เป็นภาระโดยไม่จ าเป็น (ดูหวัขอ้ท่ี 2.5 ส าหรับขอ้มูลเพิ่มเติมเก่ียวกบักลไกการร้องเรียน) 

ในกรณีท่ีมีการระบุผลกระทบเชิงลบท่ีรุนแรงท่ีอาจเกิดขึ้น นกัลงทุนอาจปรึกษาแหล่งขอ้มูลเพิ่มเตมิเพื่อตรวจสอบหรือก าหนดขอ้เรียกร้อง เช่น 
รายงานจากหน่วยงานระดบัชาติ องคก์รระหว่างประเทศ องคก์รไมแ่สวงหาผลก าไร การรายงานข่าวของส่ือมวลชน วงการวรรณกรรม 
ค าแถลงจากศูนยต์ดิต่อประสานงานแห่งชาติ (NCP) ตามที่อธิบายไวใ้นกรอบท่ี 9 
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กรอบที่ 9.  ค าแถลงของศูนย์ติดต่อประสานงานแห่งชาติ      

ศูนยต์ิดต่อประสานงานแห่งชาติ (NCP) มีเวทีสนทนาที่ฝ่ายต่างๆ สามารถส่งขอ้เรียกรอ้งที่ถูกกล่าวหาว่าไม่ปฏิบตัิตามค าแนะน าของแนวทาง OECD 

(หรือทีเ่รียกว่ากรณีเฉพาะ) และมีส่วนร่วมในการเจรจาไกล่เกลี่ยในประเด็นเหล่าน้ี NCP 

เผยแพร่แถลงการณ์ที่อธิบายถงึผลลพัธ์ของการด าเนินการเหล่าน้ีซ่ึงสามารถใชเ้ป็นแหล่งขอ้มูลที่ส าคญัของขอ้มูลความเส่ียงดา้น RBC ได ้ตวัอยา่งเช่น 
ค าแถลงที่เผยแพร่ในบทสรุปของขั้นตอนของ NCP สามารถระบุไดว้่าประเด็นที่เป็นปัญหาไดร้ับการแกไ้ขแลว้หรือไม่ NCP 

บางแห่งมีการพิจารณาว่าบริษทัปฏบิตัิตามแนวทาง OECD หรือไม่ นอกจากน้ี NCP 

หลายแห่งยงัรวมค าแนะน าไวใ้นค าแถลงสุดทา้ยและบางครั้ งก็ยงัติดตามค าแนะน าเพื่อติดตามความคืบหนา้ซ่ึงอาจเป็นประโยชน์ต่อนกัลงทุนในการอา้งอิงถึงก
ารมีส่วนร่วมกบับรรดาบริษทัผูร้ับเงินลงทุน ฐานขอ้มูล OECD ของกรณีเฉพาะ (https://mneguidelines.oecd.org/database/) 

ประกอบดว้ยขอ้มูลสรุปของกรณีเฉพาะทั้งหมดที่น ามาสู่กลไกของ NCP และลิงก์ไปยงัค าแถลงของ NCP 

 

ในทา้ยที่สุด จะมดี าเนินการระบุเพื่อช่วยแจง้ความเส่ียงดา้น RBC ท่ีเกิดขึ้นจริงหรือท่ีอาจเกิดขึ้นของนกัลงทุน 
ดงันั้นขอ้มูลหรือขอ้เรียกร้องเก่ียวกบัความเส่ียงหรือผลกระทบดา้น RBC 

จึงไม่จ าเป็นตอ้งไดรั้บการยืนยนัอยา่งสมบูรณ์เพื่อกระตุน้การสอบสวนเพิ่มเติมและการมีส่วนร่วมอยา่งใกลชิ้ดภายใตว้ิธีการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นตาม
ความเส่ียงดา้น RBC 

ในกรณีท่ีนักลงทุนตดัสินใจที่จะมีส่วนร่วมในการประเมินอยา่งใกลชิ้ด 
การปรึกษาหารือกบัผูม้ีส่วนไดส่้วนเสียอาจเป็นประโยชน์ในการประเมินอนัตรายและพฒันาการตอบสนองท่ีเหมาะสม 
ผูม้ีส่วนไดเ้สียคือใครจะขึ้นอยูก่บัผลกระทบเชิงลบท่ีเป็นปัญหา ตวัอยา่งเช่น 
สหภาพแรงงานสากลและสหภาพแรงงานเอกชนในเครือมกัจะเป็นตวัแทนของคนงานท่ีไดรั้บผลกระทบและยงัสามารถจดัหาแหล่งขอ้มูลหรือความเช่ียวชาญ
ในเร่ืองแรงงานหรือสิทธิมนุษยชนท่ีหลากหลายไดด้ว้ย 

การใช้แนวทางเชิงรุกเพ่ือเพ่ิมคุณภาพและความพร้อมใช้งานของข้อมูลด้าน RBC    

ในฐานะท่ีเป็นวิธีการตอบสนองต่อการขาดดุลขอ้มูล 
นกัลงทุนสามารถพิจารณามีส่วนร่วมในความพยายามของแต่ละบุคคลและการท างานร่วมกนัเพื่อแสวงหาขอ้มูลเพิ่มเติมจากบริษทัผูรั้บเงินลงทุนและผลกัดนัใ
ห้มีการเปิดเผยเพิ่มเติมเก่ียวกบัความเส่ียงดา้น RBC 

ส่ิงน้ีสามารถท าไดผ้่านการมีส่วนร่วมในโครงการอุตสาหกรรมท่ีมีอยูเ่พื่อเพิ่มความพร้อมใชง้านของขอ้มูลประเภทน้ี เช่น โครงการเปิดเผยขอ้มูลคาร์บอน 
(CDP) ซ่ึงไดรั้บการสนบัสนุนจากนกัลงทุนกว่า 800 

รายและให้ขอ้มูลเก่ียวกบัการปล่อยก๊าซเรือนกระจกของบริษทัและความเส่ียงท่ีเก่ียวขอ้งกบัสภาพภูมิอากาศ 
นอกจากน้ียงัอาจมีส่วนเก่ียวขอ้งกบัการพฒันาหรือมีส่วนร่วมในโครงการในการจดัการกบัปัญหาเฉพาะ เช่น ความเส่ียงดา้น RBC 

ท่ีเก่ียวขอ้งกบับริษทัขนาดเล็กในภาคส่วนหรือประเทศท่ีมีความเส่ียงดา้น RBC สูง 

หน่วยงานท่ีอ านวยความสะดวกในการลงทุน เช่น ผูจ้ดัท าดชันีและการแลกเปล่ียน 
ยงัสามารถมีบทบาทในการรวบรวมขอ้มูลเพิ่มเติมท่ีเก่ียวขอ้งกบัความเส่ียงดา้น RBC 

โดยเฉพาะอยา่งยิง่เน่ืองจากหน่วยงานเหล่าน้ีหลายแห่งอาจอยูภ่ายใตค้วามคาดหวงัดา้น RBC อยูแ่ลว้ เช่น แนวทางของ OECD (กรอบท่ี 10) 
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     กรอบที่ 10. ตลาดหลกัทรัพย์และการตรวจสอบธุรกิจอย่างรอบด้านภายใต้แนวทางส าหรับบรรษัทข้ามชาติของ OECD 

ตลาดหุ้นมีบทบาทหลายอยา่งในระบบเศรษฐกิจ ซ่ึงรวมถึงการระดมทุนให้แก่ภาคเอกชน การสร้างโอกาสในการลงทุน การก ากบัดูแลกิจการ 
และขณะน้ีก็ก าลงัช่วยพฒันาตลาดทุนให้ยัง่ยืนมากยิ่งขึ้น ในอดีตการแลกเปลี่ยนส่วนใหญ่เป็นองคก์รทีไ่ม่แสวงหาผลก าไรที่มีสมาชิกเป็นเจา้ของ 
ตอนน้ีการแลกเปลี่ยนส่วนใหญ่แปรเปลี่ยนไปและมีบริษทัที่จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรัพยเ์องจ านวนมากขึ้น 
จากการเปลี่ยนแปลงเหล่าน้ีรวมไปถึงการแข่งขนัที่เขม้ขน้ระหว่างตลาดแลกเปลี่ยน 
บทบาทดั้งเดิมของการควบคุมตนเองในตลาดหลกัทรัพยย์งัคงมีการพฒันาอยา่งต่อเน่ือง 
โดยขณะน้ีตลาดแลกเปลี่ยนบางแห่งไดแ้บ่งปันหรือโอนความรับผิดชอบดา้นกฎระเบียบไปยงัหน่วยงานก ากบัดูแลหลกัทรพัย ์
ในการจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรัพย ์บริษทัต่างๆ จะตอ้งปฏิบตัิตามกฎการจดทะเบยีน ซ่ึงการก ากบัดแูลกฎเหล่าน้ีจะแตกต่างกนัไปตามแต่ละประเทศ 
'ความสัมพนัธ์ทางธุรกิจ' เกิดขึ้นระหว่างการแลกเปลี่ยนและบริษทัภายใตแ้นวทาง OECD 

ดงันั้นจึงเกิดความคาดหวงัในการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นขึ้น 

โครงการความริเร่ิมเพือ่ความยัง่ยืนในตลาดหุ้น (SSE) ซ่ึงเป็นความร่วมมือระหว่างหลกัการการลงทนุอยา่งมีความรับผิดชอบ UNCTAD 

ขอ้ริเร่ิมทางการเงินแห่งสหประชาชาติ และขอ้ตกลงโลกแห่งสหประชาชาติ 
เป็นแพลตฟอร์มการเรียนรู้แบบเพื่อนช่วยเพื่อนส าหรับการส ารวจว่าการแลกเปลีย่นการร่วมมือกบันกัลงทุน หน่วยงานก ากบัดูแล และบริษทัต่างๆ 
สามารถเพิ่มความโปร่งใสขององคก์รและผลการด าเนินงานอยา่งเต็มที่ไดอ้ยา่งไร ในประเด็น ESG และส่งเสริมการลงทุนที่ย ัง่ยืน 

SSE รายงานว่าตลาดหลกัทรัพยมี์การด าเนินการมากขึ้นซ่ึงมีส่วนช่วยในการสร้างตลาดทุนที่ย ัง่ยืนยิ่งขึ้น ปัจจุบนั SSE มีการแลกเปลี่ยนพนัธมิตร 60 

รายการ มีบริษทัจดทะเบียนมากกว่า 30,000 แห่ง และมีมูลค่าตามราคาตลาดมากกว่า 55 ลา้นลา้นเหรียญสหรัฐฯ 8 ประเทศจาก 50 

ประเทศทีไ่ดร้ับการตรวจสอบไดใ้ชร้หัสการดูแลที่ระบุถึงปัจจยั ESG 6 ใน 8 ประเทศเหล่าน้ีด าเนินการดว้ยความสมคัรใจ และอีก 2 

ประเทศไดน้ ามาใชภ้ายใตห้ลกัการ "comply-or-explain"  13 

ประเทศมีนโยบายของรัฐบาลทีก่ าหนดให้เจา้ของสินทรัพยต์อ้งเปิดเผยวิธีการพิจารณาปัจจยั ESG ในกระบวนการลงทุน 

 

แนวทางในการระบุและประเมินผลกระทบเชิงลบท่ีเกิดข้ึนจริงและท่ีอาจเกิดข้ึนตามประเภทสินทรัพย์     

ตารางท่ี 1 ก าหนดแนวทางระดบัสูงบางอยา่งส าหรับผูจ้ดัการการลงทุนในสินทรัพยป์ระเภทต่างๆ 
ทั้งก่อนและหลงัการลงทุนเพื่อระบุผลกระทบเชิงลบท่ีเก่ียวขอ้งกบับริษทัผูรั้บเงินลงทุน 
ในกรณีท่ีเจา้ของสินทรัพยห์รือผูจ้ดัการสินทรัพยแ์ต่งตั้งผูจ้ดัการการลงทุนภายนอก 
พวกเขาควรตรวจสอบให้แน่ใจว่าผูจ้ดัการการลงทุนมีนโยบายและขั้นตอนท่ีเหมาะสมเพื่อระบุผลกระทบเชิงลบท่ีเกิดขึ้นจริงและท่ีอาจเกิดขึ้น 
นอกจากน้ียงัควรตรวจสอบการด าเนินการตามนโยบายและขั้นตอนเหล่าน้ีของผูจ้ดัการการลงทุนอยา่งต่อเน่ือง 
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ตารางที่ 1. การระบุผลกระทบเชิงลบที่เกิดขึน้จริงและที่อาจเกิดขึน้:  
แนวทางปฏิบัติตามประเภทสินทรัพย์และกลยุทธ์การลงทุน    

 

หุ้นทุนจดทะเบียน รายได้คงที่ หุ้นนอกตลาด อสังหาริมทรัพย์ โครงสร้างพื้นฐาน 

 
เชิงรุก เชิงรับ นิติบุคคล รัฐบาล กองทุน โดยตรง 

ก่อนการลงทุน 

ด าเนินการวิจยัเพื่อระบคุวามเ
ส่ียงดา้น RBC 

โดยจดัล าดบัความส าคญัตาม
ความรุนแรง 

พิจารณาหารือเกี่ยวกบั
ความตอ้งการขอ้มูลดา้
น RBC 

และความคาดหวงัเร่ือง
ความเส่ียงดา้น RBC 

กบัผูจ้ดัท าดชันี 

ด าเนินการวิจยัเพื่อระบคุวามเส่ียงดา้น RBC LP *: 
รวมความเส่ียงดา้น RBC 

ในการตรวจสอบธุรกิจอย่าง
รอบดา้นกบัผูจ้ดัการกองทุน
ก่อนที่จะมขีอ้ผูกมดักบักอง
ทุน  

GP**: 
ด าเนินการวิจยัเกี่ยวกบัแต่ละ
บริษทัก่อนการลงทุนเพื่อระ
บุความเส่ียงดา้น RBC 

ด าเนินการวิจยัเพื่อระบคุวา
มเส่ียงดา้น RBC 

หลังการลงทนุ 

ใชว้ิธีการที่อิงกบัความเส่ียง 
คดักรองพอร์ตการลงทุนใน
ตลาดสาธารณะทั้งหมด 
(หุ้นและพนัธบตัรที่จดทะเบี
ยน 
ทั้งแบบเชิงรุกและเชิงรับ) 
ในช่วงเวลาปกติเพ่ือระบุปร
ะเด็นดา้น RBC ท่ีเกดิขึ้น 

ระบุและประเมินบริษทัท่ีมคี
วามเส่ียงดา้น RBC 

สูงภายในพอร์ตการลงทุนผ่า
นการมีส่วนร่วมต่อไป 

ใชว้ิธีการที่อิงกบัความเส่ี
ยง 
คดักรองพอร์ตโฟลิโอขอ
งตลาดที่รวมอยู่ในดชันีห
รือผลิตภณัฑก์ารลงทุน 
(หุ้นและพนัธบตัรที่จดท
ะเบียน 
ทั้งแบบเชิงรุกและเชิงรับ
) 
ในช่วงเวลาปกติเพ่ือระบุ
ปัญหาดา้น RBC 

ทัว่ไปท่ีเกิดขึ้น 
และจดัล าดบัความส าคญั
ส าหรับการติดตามผล 

ใชว้ิธีการที่อิงกบัความเส่ียง 
คดักรองพอร์ตโฟลิโอของตลาดที่รวมอยู่ในดชันีหรื
อผลิตภณัฑก์ารลงทุน 
(หุ้นและพนัธบตัรที่จดทะเบียน 
ทั้งแบบเชิงรุกและเชิงรับ) 
ในช่วงเวลาปกติเพ่ือระบุปัญหาดา้น RBC 

ทัว่ไปท่ีเกิดขึ้น 
และจดัล าดบัความส าคญัส าหรับการตดิตามผล 

LP: 
รวมถึงความเส่ียงดา้น 
RBC ในการตรวจสอบ 
GP อย่างต่อเน่ือง  

: GP 
รวมถึงความเส่ียงดา้น 
RBC 
ในการตรวจสอบบริษทัท่ีรับ
เงินลงทุนอย่างต่อเน่ือง 

รวมถึงความเส่ียงดา้น 
RBC 
ในการตรวจสอบการลงทุน
อย่างต่อเน่ือง 

*LP: หุ้นส่วนจ ากดั – เจา้ของสินทรัพยห์รือนกัลงทุนสูงสุดในหุ้นนอกตลาด อสังหาริมทรัพย ์หรือกองทุนดา้นโครงสร้างพื้นฐาน 

**GP: หุ้นส่วนทัว่ไป – หน่วยงานที่จดัการกองทุน และที่เลือกบริษทัหรือสินทรัพยส์ าหรับการลงทุนและตรวจสอบการลงทุนอย่างต่อเน่ือง (ดูภาคผนวก 3 ส าหรับค าอธิบายเพิ่มเติมเกี่ยวกบับทบาทของผูด้  าเนินการท่ีแตกต่างกนัเหล่าน้ี) 
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2.3 การด าเนินการตรวจสอบธุรกิจอย่างรอบด้าน: เพ่ือหาทาทางป้องกันและบรรเทาผลกระทบเชิงลบ 

เมื่อนกัลงทุนไดร้ะบุผลกระทบเชิงลบท่ีเกิดขึ้นจริงและท่ีอาจเกิดขึ้นในพอร์ตการลงทุนของตน 
นกัลงทุนสามารถเปล่ียนขอ้มูลท่ีรวบรวมไวใ้ห้กลายเป็นการด าเนินการเพื่อป้องกนัและบรรเทาผลกระทบท่ีอาจเกิดขึ้นตามการจดัล าดบัความส าคญัของตน 
น่ีเป็นขั้นตอนส าคญัในการช่วยให้นกัลงทุนสามารถตอบสนองความคาดหวงัภายใตแ้นวทาง OECD ได ้
กรอบดา้นล่างมีการด าเนินการท่ีเป็นไปไดท่ี้นกัลงทุนสามารถด าเนินการเพื่อป้องกนัและบรรเทาผลกระทบเชิงลบท่ีเกิดขึ้นจริงและท่ีอาจเกิดขึ้นได ้

การด าเนินการต่า
งๆ ของนักลงทุน 

แนวทางที่เหมาะสมในการป้องกันอาจรวมถึง: 

→ ขอ้ก าหนด RBC ที่ชดัเจนในขอ้บงัคบัการลงทุนและเงื่อนไข RBC ที่ชดัเจนกอ่นการลงทุน 
(เช่นนโยบายยกเวน้เป็นขอ้ห้ามในการลงทุนภายใตรู้ปการณ์ใดๆ (จากบางบริษทัหรือภาคส่วน เช่น ดา้นอาวุธที่เป็นที่ถกเถยีงกนั) 
ขอ้ก าหนดการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นที่เก่ียวขอ้งกบับริษทัผูร้บัเงินลงทุน) 

→ ในกรณีที่นกัลงทุนใชก้ารควบคุมการจดัการบางอยา่งเหนือบริษทั (เช่น หุ้นส่วนทัว่ไปในหุ้นนอกตลาด อสังหาริมทรัพย ์
โครงสร้างพื้นฐาน) ในกรณีที่เป็นไปไดแ้ละเป็นไปตามขอ้ผูกพนัดา้นกฎระเบียบ 
การยืนยนัในการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นของบริษทัผูร้ับเงินลงทุนและความมุ่งมัน่ที่จะปฏิบติัตามมาตรฐานดา้น RBC 

ผ่านทางภาษาสัญญาหรือภาษาในรูปแบบอื่นๆ 
ของขอ้ตกลงเป็นลายลกัษณ์อกัษรที่อนุญาตให้นกัลงทุนใชอ้  านาจต่อรองทางกฎหมายในกรณีที่บริษทัผูร้ับเงินลงทุนละเมิดพนัธสัญญาหรื
อนโยบายดา้น RBC  

→ คดักรองการลงทุนที่อาจมีขึ้นเพื่อคดับริษทัที่มีความเส่ียงดา้น RBC สูงออก หรือบริษทัทีอ่ยูภ่ายใตน้โยบายการยกเวน้ 

→ การเป็นส่วนเสริมของแนวทางอื่นๆ และขอบเขตเป็นไปไดภ้ายใตข้อ้ผูกพนัดา้นกฎระเบียบการลงทุนในดชันี ESG (กรอบที่ 11) 

เพื่อทีจ่ะน าเงินทุนออกจากบริษทัต่างๆ ที่ไม่ปฏิบตัติามแนวทางปฏิบตัิดา้น RBC อยา่งเคร่งครัด  

→ การเป็นส่วนเสริมของแนวทางอื่นๆ และเป็นวิธีในการจดัการกบัความทา้ทายเชิงระบบ 
การมีส่วนร่วมในอุตสาหกรรมหรือโครงการของผูมี้ส่วนไดเ้สียหลายรายที่มีวตัถุประสงคด์า้น RBC (เช่น แพลตฟอร์มความร่วมมือ 
PRI ขอ้ริเร่ิมทางการเงินแห่งสหประชาชาติ เครือข่ายนกัลงทุนเก่ียวกบัการเปลี่ยนแปลงสภาพภูมิอากาศ 
กลุ่มความร่วมมือรายงานความยัง่ยืนขององคก์ร)1 

→ การใชก้ลยทุธ์การลงทุนระยะยาวซ่ึงรบัรู้ถงึผลกระทบทางการเงินในระยะยาวของปัญหาดา้นส่ิงแวดลอ้มและสังคม เช่น 
กลยทุธ์ที่มีขึ้นภายใตห้ลกัการระดบัสูงของ G20 - OECD ในการจดัหาเงินลงทุนระยะยาวโดยนกัลงทุนสถาบนั 

→ การมีส่วนร่วมเชิงรุกกบับริษทัผูร้บัเงินลงทุนเพื่อปรบัปรุงการจดัการปัญหาดา้น RBC 

การตอบสนองที่เหมาะสม เม่ือมีการระบุผลกระทบเชิงลบที่เกิดขึน้จริงหรือที่อาจเกิดขึน้ซ่ึงอาจรวมถึง 

→ ความสัมพนัธ์อยา่งต่อเน่ืองกบับริษทัผูร้ับเงินลงทุนตลอดระยะเวลาของความพยายามลดความเส่ียงดา้น RBC ตวัอยา่งเช่น ผ่าน 
"การมีส่วนร่วม" กบับริษทัเพือ่ใชอ้  านาจต่อรองเพือ่บรรเทาผลกระทบเชิงลบซ่ึงรวมถึง 

• การติดต่อบริษทัผูร้บัเงินลงทุนผ่านทางจดหมาย อีเมล และ/หรือโทรศพัท ์

• การประชุมแบบตวัต่อตวักบับริษทัในระดบัปฏิบตัิการ ผูบ้ริหารระดบัสูง 
และ/หรือคณะกรรมการเพื่อแสดงความคิดเห็นเก่ียวกบัเร่ือง RBC 

• การเขา้ร่วมและการพูดในการประชุมสามญัประจ าปีเพื่อแสดงความคิดเห็นเก่ียวกบัเร่ือง RBC 

• การใชสิ้ทธิเลือกตั้งเพือ่แสดงความคิดเห็นในเร่ือง RBC 

• การท างานร่วมกนักบันกัลงทุนรายอื่นๆ เพือ่ใชอ้  านาจต่อรองในเร่ือง RBC 

• การมีส่วนร่วมกบัหน่วยงานก ากบัดูแลและผูก้  าหนดนโยบายในประเด็นดา้น RBC 

• การเขา้ร่วมโครงการภูมิศาสตร์หรือปัญหาเฉพาะที่แสวงหาการป้องกนัและบรรเทาผลกระทบเชิงลบในพื้นที่ที่ระบุ (เช่น 
ประเทศ การประชุมโต๊ะกลมสินคา้โภคภณัฑห์รือภาคส่วน โครงการที่มีผูเ้ก่ียวขอ้งหลายฝ่าย และแผนการบนพื้นที่จริง) 
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→ ส าหรับกลยทุธ์เชิงรุก การลดต าแหน่งการลงทุนในแง่ของความเส่ียงดา้น RBC ที่ระบุไวต้ามความเหมาะสม 
และการส่ือสารอยา่งชดัเจนถึงเหตุผลของการลดการลงทุนกบับริษทั 
เพิ่มความเขม้ขน้ของการมีส่วนร่วมหากบริษทัไม่ตอบสนองในเชิงบวกในกรณีแรก 

→ ส าหรับกลยทุธ์เชิงรุก ถอนการลงทุนชัว่คราวในขณะที่ด าเนินการบรรเทาความเส่ียงดา้น RBC 

อยา่งต่อเน่ืองตามความเหมาะสมและในกรณีที่เป็นไปได ้

→ ส าหรับกลยทุธ์เชิงรุก 
การถอนการลงทุนไม่ว่าจะเป็นกรณีหลงัจากความพยายามที่ลม้เหลวในการบรรเทาหรือในกรณีที่นกัลงทุนเห็นว่าการบรรเทาเป็นนั้นไปไม่
ได ้หรือเน่ืองจากความรุนแรงของผลกระทบเชิงลบ  

→ ส าหรับกลยทุธ์เชิงรับ ในกรณีที่เป็นไปไดแ้ละเป็นไปตามขอ้ผูกพนัดา้นกฎระเบียบ 
ออกแบบกลยทุธ์การลงทุนใหม่เพื่อหลีกเลี่ยงการลงทุนที่มีผลกระทบรุนแรงมาก (เช่น 
การออกจากกองทุนดชันีเชิงรุกและลงทุนในกองทนุดชันีที่ปรับหรืออกแบบโดยไม่มีความเส่ียงทีร่้ายแรงระบไุวโ้ดยนกัลงทุน) 

1แพลตฟอร์มความร่วมมือ PRI www.unpri.org/about/pri-teams/esg-engagements/collaboration-platform 

      กรอบที่ 11. ดัชนี ESG       

ดชันี ESG เป็นดชันีที่ให้ความส าคญัทั้งหมดหรือบางส่วนบนหลกัเกณฑข์องปัจจยั ESG ในกรณีเหล่าน้ีการวิจยั ESG 

ที่สนบัสนุนการก่อสร้างดชันีจะด าเนินการโดยผูจ้ดัท าดชันี (หรือผูจ้ดัจ  าหน่ายที่เช่ียวชาญดา้นขอ้มูล ESG ที่ท าสัญญาโดยผูจ้ดัท าดชันี) ดชันี ESG 

และดชันีความยัง่ยืนทัว่ไปเป็นเพยีงเศษเส้ียวเล็กๆ ของปริมาณรวมของสินทรัพยท์ี่ลงทุนแบบเชิงรับ อยา่งไรก็ตาม 
การตระหนกัรู้ที่เพิ่มขึ้นเก่ียวกบัความเก่ียวขอ้งทางการเงินของการเปลี่ยนแปลงดา้นสภาพภูมิอากาศไดน้ าไปสู่ความสนใจที่เพิ่มขึ้นในดชันีที่ให้ความส าคญักบัร
ะดบัความเขม้ของคาร์บอนของบริษทันั้นๆ ตวัอยา่งเช่น MSCI ซ่ึงเป็นหน่ึงในผูจ้ดัท าดชันีชั้นน า ในขณะน้ีให้ขอ้มูลคาร์บอนฟุตพรินท ์(carbon 

footprint) ส าหรับดชันีชั้นน าทัว่ไป (เช่น ไม่ใช่แค่ที่อยูใ่นดชันีผูเ้ช่ียวชาญเฉพาะดา้นคาร์บอนต ่าเท่านั้น) 
มีขอ้มูลให้ในระดบัดชันีไม่ใช่ส าหรับบริษทัแต่ละแห่ง 

ข้อควรพิจารณาท่ีส าคัญส าหรับนักลงทุน 

กิจกรรมการดูแลและการป้องกันและบรรเทา 

แนวคดิเร่ืองการดูแลในบริบทของการลงทุนสถาบนัหมายถึงการมีส่วนร่วมท่ีมากขึ้นและการตรวจสอบอยา่งต่อเน่ืองโดยนกัลงทุนเก่ียวกบับริษทัผูรั้บเ
งินลงทุนของตน แนวคิดของการดูแลนกัลงทุนเกิดขึ้นหลงัจากเกิดวิกฤตการณ์ทางการเงินในปี 2008 และในกรณีของสหราชอาณาจกัร 
การพฒันารหสัการดูแลของสหราชอาณาจกัร (UK Stewardship Code) ไดถู้กท าให้เป็นทางการคร้ังแรกในปี 2012 

ภายใตร้หสัน้ีนกัลงทุนมุ่งมัน่ท่ีจะ 

• เปิดเผยนโยบายของตนต่อสาธารณะถึงวิธีท่ีจะปลดความรับผิดชอบในการดูแลของตนเอง 

• มีนโยบายที่แขง็แกร่งในการจดัการกบัผลประโยชน์ทบัซอ้นท่ีเก่ียวขอ้งกบัการดูแลซ่ึง 

− ควรเปิดเผยต่อสาธารณะ 

− ตรวจสอบบริษทัผูรั้บเงินลงทุนของตน 

− ก าหนดแนวทางท่ีชดัเจนว่าพวกเขาจะยกระดบักิจกรรมการดูแลของพวกเขาเมื่อใดและอยา่งไร 

• ยินดีท่ีจะด าเนินการร่วมกบันกัลงทุนรายอื่นๆ ตามความเหมาะสม 

• มีนโยบายที่ชดัเจนเก่ียวกบัการลงคะแนนเสียงและการเปิดเผยกิจกรรมการลงคะแนนเสียง 

https://www.unpri.org/about/pri-teams/esg-engagements/collaboration-platform
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• รายงานเป็นระยะๆ เก่ียวกบักิจกรรมการดูแลและการลงคะแนนเสียงของพวกเขา30 

กิจกรรมการดูแลบางอยา่งสะทอ้นกิจกรรมท่ีแนะน าอยา่งใกลชิ้ดภายใตก้ารตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นโดยเฉพาะอยา่งยิ่งในบริบทของการป้องกนั
และบรรเทา แมว้่าวตัถุประสงคอ์าจแตกตา่งกนัเล็กนอ้ย31 (ดูกรอบท่ี 12 ส าหรับค าอธิบายเก่ียวกบัการดูแลการลงทุน) 

กรอบที่ 12. การมีส่วนร่วมในฐานะส่วนหน่ึงของการดูแลการลงทุน 

การมีส่วนร่วมมกัเป็นหัวใจส าคญัของโปรแกรมการดูแลนกัลงทุนเน่ืองจากช่วยในการประเมินแนวทางของบริษทัต่อความเส่ียงดา้น RBC 

รวมทั้งส่งเสริมกลยทุธ์การป้องกนัและบรรเทาให้สอดคลอ้งกบัมาตรฐาน RBC 

การดูแลเก่ียวขอ้งกบัการมีส่วนร่วมและการสนบัสนุนผูบ้ริหารของบริษทัเพื่อท างานให้ดีขึ้นและแกไ้ขปัญหาต่างๆ 
นกัลงทุนสถาบนัขนาดใหญ่อาจมีส่วนร่วมกบับริษทัผูร้ับเงินลงทุนนบัร้อยถงึพนัรายต่อปีในประเด็นดา้น RBC 

น่ีอาจเก่ียวขอ้งกบัการประชุมกบัผูบ้ริหารบริษทั เช่น ผูบ้ริหารและคณะกรรมการบริษทัและกบัผูถ้อืหุ้นรายอื่นๆ ตามความเหมาะสม 
การเขา้ร่วมการประชุมผูถ้ือหุ้นและการลงคะแนนเสียงเก่ียวกบัขอ้เสนอของผูถ้ือหุ้น 

 

ความเข้าใจเก่ียวกับความสัมพันธ์ต่อผลกระทบต่างๆ   

ในกรณีท่ีมีการระบุผลกระทบท่ีเกิดขึ้นจริงหรือท่ีอาจเกิดขึ้น นกัลงทุนควรพยายามท าความเขา้ใจความสัมพนัธ์ของส่ิงเหล่าน้ี 
ความสัมพนัธข์องนกัลงทุนกบัผลกระทบเชิงลบ (ไม่ว่าจะก่อหรือมีส่วนร่วมก่อโดยนกัลงทุน หรือไม่ว่าจะเช่ือมโยงโดยตรงโดยความสัมพนัธ์ทางธุรกิจ) 
เป็นขอ้พิจารณาท่ีส าคญัเน่ืองจากจะช่วยตดัสินว่าจะมคีวามรับผิดชอบในการแกไ้ขผลกระทบดว้ยหรือไม่ หรือกล่าวอีกนยัหน่ึงคือ 
เพื่อให้การเยียวยาบางรูปแบบ รูปประกอบท่ี 1 

แสดงภาพรวมของการเปล่ียนแปลงของการตอบสนองท่ีคาดหวงัตามความสัมพนัธ์กบัผลกระทบภายใตแ้นวทาง OECD 

ภายใตแ้นวทาง OECD บริษทั ‘ก่อให้เกิด’ 
ผลกระทบเชิงลบหากมีความเช่ือมโยงโดยตรงระหว่างการกระท าหรือความลม้เหลวในการด าเนินการของบริษทัและผลกระทบเชิงลบ 
"‘[ก]ารมีส่วนร่วมก่อ’ ผลกระทบเชิงลบควรถูกตีความว่าเป็นการสนับสนุนท่ีส าคญั หมายถึง กิจกรรมท่ีท าให้เกิด ท่ีอ านวยความสะดวก 
หรือจูงใจให้หน่วยงานอ่ืนก่อผลกระทบเชิงลบ โดยไม่รวมการมีส่วนร่วมเล็กนอ้ยหรือยิบยอ่ย"32 ซ่ึงในท่ีสุดการด าเนินงาน ผลิตภณัฑ ์

หรือบริการขององคก์รก็จะสามารถ ‘เช่ือมโยงโดยตรง’ กบัผลกระทบเชิงลบผ่านความสัมพนัธ์ทางธุรกิจได ้

  

 
30  Financial Reporting Council (2012) UK Stewardship Code 

www.frc.org.uk/getattachment/e2db042e-120b-4e4e-bdc7-d540923533a6/UK-Stewardship-

Code- September-2012.aspx 

31 
 กิจกรรมการดูแลโดยทัว่ไปมุ่งหมายท่ีจะเพิ่มผลตอบแทนท่ีปรับตามความเส่ียงในระยะยาวให้แก่ผูถ้ือหุ้นมากกว่าท่ีจะป้องกนัและบรรเทาผลกระทบเชิง
ลบท่ีไดก้ าหนดไวภ้ายใตแ้นวทาง  

32  OECD Guidelines for Multinational Enterprises (2011), บทท่ีสอง, Commentary on General Policies, 

ยอ่หนา้ท่ี 14. 
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รูปประกอบที่ 1. การรับมือกับผลกระทบเชิงลบภายใต้แนวทางส าหรับบรรษัทข้ามชาติของ OECD  

 

โดยทัว่ไปความสัมพนัธข์องผูถื้อหุ้นรายยอ่ยโดยเฉพาะอยา่งยิ่งในหุ้นทุนจดทะเบียนไม่น่าจะน าไปสู่การมีส่วนร่วมอยา่งมากในผลกระทบเชิงลบภายใ
ตแ้นวทาง OECD ดงันั้น ในกรณีส่วนใหญ่นกัลงทุนสถาบนัท่ีถือหุ้นน้อยจะไม่อยูใ่นสถานะท่ีจะ "มีส่วนร่วม" 
ต่อผลกระทบท่ีเชิงลบท่ีบริษทัผูรั้บเงินลงทุน 
อยา่งไรก็ตามกรณีดงักล่าวอาจเกิดขึ้นไดห้ากนกัลงทุนเขา้ถือหุ้นใหญ่ในบริษทัและมีส่วนร่วมเชิงรุกในการพยายามช้ีน าหรือมีอิทธิพลต่อการบริหารจดัการใน
ลกัษณะท่ีส่งผลให้เกิดผลกระทบเชิงลบ 

เน่ืองจากการถือหุ้นรายยอ่ยเป็นสัดส่วนท่ีใหญ่ท่ีสุดของสินทรัพยภ์ายใตก้ารบริหารจดัการโดยนกัลงทุนสถาบนั 
งานวิจยัน้ีมุ่งเนน้ไปท่ีประเด็นท่ีเก่ียวขอ้งกบักรณีท่ีนักลงทุนเช่ือมโยงโดยตรงกบัอนัตรายผ่านการลงทุนของตน 
การถือหุ้นรายยอ่ยอาจถือเป็นความสัมพนัธ์ทางธุรกิจภายใตแ้นวทาง OECD 

นกัลงทุนแมก้ระทัง่ผูท่ี้มีการถือหุ้นน้อยอาจเช่ือมโยงโดยตรงกบัผลกระทบเชิงลบท่ีก่อหรือมีส่วนร่วมก่อโดยบริษทัผูล้งทุนอนัเป็นผลมาจากการเป็นเจา้ของห
รือการจดัการหุ้นในบริษทั กล่าวอีกนยัหน่ึง การมีอยูข่องความเส่ียงดา้น RBC (ผลกระทบท่ีอาจเกิดขึ้น) หรือผลกระทบดา้น RBC 

ท่ีเกิดขึ้นจริงในพอร์ตการลงทุนของนกัลงทุนเองในกรณีส่วนใหญ่จะมีการเช่ือมโยงโดยตรง (ดูเชิงอรรถท่ี 10)  

ไม่มีการเปล่ียนความรับผิดชอบแก่นักลงทุนจากบริษัทต่างๆ เพ่ือป้องกันหรือบรรเทาผลกระทบ   

หลกัเกณฑ ์OECD ช้ีให้เห็นว่าความคาดหวงัท่ีบริษทัพยายามท่ีจะป้องกนัหรือบรรเทาผลกระทบเชิงลบท่ีเช่ือมโยงโดยตรงกบัการด าเนินงาน 
ผลิตภณัฑ ์หรือบริการโดยความสัมพนัธ์ทางธุรกิจ 
"ไมไ่ดม้วีตัถุประสงคท่ี์จะเปล่ียนความรับผิดชอบจากองคก์รท่ีก่อผลกระทบเชิงลบไปยงัองคก์รท่ีมีความสัมพนัธ์ทางธุรกิจดว้ย" 33

 

ยงัคงเป็นความรับผิดชอบของบริษทัผูรั้บเงินลงทุนในการป้องกนัหรือบรรเทาผลกระทบเชิงลบท่ีก่อหรือมีส่วนร่วมก่อ 
นกัลงทุนถูกคาดหวงัว่าจะสร้างและใชป้ระโยชน์จากอ านาจต่อรองในขอบเขตท่ีเป็นไปไดท่ี้จะมีอิทธิพลต่อบริษทัลูกของพวกเขาเพื่อด าเนินการป้องกนัและบ

 
33  OECD Guidelines for Multinational Enterprises, บทท่ีสอง, ย่อหนา้ท่ี 12. 

ผลกระทบเชิงลบ 

ที่ก่อ 
โดยบริษทั 

มีส่วนร่วม 
 โดยบริษทั 

เช่ือมโยงโดยตรง 
กบัการด าเนินงาน ผลิตภณัฑ ์

หรือบริการของบริษทัผ่านความสัมพนัธ์ทางธุรกิ
จ 

การรับมือกับผลกระทบเชิงลบ 

การเยียวยาผลกระทบจริง 
 

หยุดหรือป้องกนั  
ผลกระทบท่ีอาจเกิดขึ้น 

หยุดหรือป้องกนั  
การมีส่วนร่วม 

ใชอ้ านาจต่อรองเพื่อบรรเทาผลกระทบท่ีเ
หลืออยู่ให้ไดม้ากที่สุด 

ใชอ้ านาจต่อรองเพื่อมีอิทธิพลต่อหน่วยงา
นที่ก่อให้เกิดผลกระทบเชิงลบเพื่อป้องกนั

หรือบรรเทาผลกระทบ 
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รรเทาผลกระทบเชิงลบเมื่อมีความเส่ียงเกิดขึ้น34  นอกจากน้ี 
วิธีการท่ีนกัลงทุนพยายามท่ีจะป้องกนัและบรรเทาผลกระทบเชิงลบจะแตกต่างกนัไปตามประเภทของสินทรัพยแ์ละกลยทุธ์ท่ีเป็นปัญหาในพอร์ตการลงทุนแ
ละบริบทการก ากบัดูแล ดงันั้นในบริบทของความสัมพนัธ์ทางธุรกิจ 
การตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นเป็นกระบวนการท่ีนกัลงทุนพยายามท่ีจะป้องกนัหรือบรรเทาผลกระทบเชิงลบต่างๆ 
บริษทัหรือในกรณีน้ีหมายถึงนกัลงทุนโดยทัว่ไปแลว้จะไมต่อ้งรับผิดชอบต่อการกระท าของหน่วยงานท่ีตนมีความสัมพนัธ์ทางธุรกิจดว้ย 
แต่จะรับผิดชอบต่อการด าเนินการของตนเองรวมถึงความพยายามท่ีจะมีอิทธิพลหรือสนบัสนุนหน่วยงานนั้นๆ (ดูเพิ่มเติมขดีจ ากัดด้านอ านาจต่อรอง) 

ความรับผิดชอบในการรับมือกบัผลกระทบเชิงลบไม่สามารถเปล่ียนจากผูรั้บเงินลงทุนไปยงัผูล้งทุนได ้นกัลงทุนท่ีขาด (หรือหมด) 
อ านาจต่อรองเหนือผูรั้บเงินลงทุนท่ีก่อให้เกิดผลกระทบต่างๆ อาจเลือกท่ีจะรักษาหรือละท้ิงความสัมพนัธ์ทั้งจากการยกเลิกกิจการและการลงทุนต่อในบริษทั 
ผูรั้บเงินลงทุนอาจเป็นผลลพัธ์ท่ีเหมาะสมหลงัจากการจดัล าดบัความส าคญัตามความเส่ียงตามท่ีระบุไวใ้นเอกสารฉบบัน้ี 
หากนกัลงทุนตดัสินใจที่จะคงความสัมพนัธ์ ก็ควรอธิบายความพยายามในการบรรเทาความเส่ียงท่ีเป็นไปอยา่งต่อเน่ืองต่อไป35 
และคอยระวงัความเส่ียงดา้นช่ือเสียง การเงิน หรือกฎหมาย ของความสัมพนัธ์ท่ีมีอยา่งต่อเน่ือง (ดูเพิ่มเติมท่ี การพิจารณายกเลิกกิจการและการยกเว้น) 

แนวทางน้ีสะทอ้นให้เห็นถึงหลกัการก ากบัดูแลกิจการซ่ึงตระหนกัว่าความรับผิดชอบหลกัในการก ากบัดูแลกิจการของบริษทัอยูก่บัคณะกรรมการและ
ผูบ้ริหารอยา่งถูกตอ้งตามกฎหมาย 
ในขณะท่ีนกัลงทุนมีความรับผิดชอบในการแจง้การใชสิ้ทธิของผูถื้อหุ้นและด าเนินการตามหนา้ท่ีความเป็นเจา้ของอยา่งมีประสิทธิผลในบริษัทท่ีพวกเขาลงทุ
น (กรอบท่ี 4) 

การจัดล าดับความส าคัญของการกระท าต่างๆ   

ดงัท่ีไดร้ะบุไวใ้นหวัขอ้ท่ี 1.2 ในบริบทของการลงทุน 
ลกัษณะและขอบเขตของการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นอาจขึ้นอยูก่บัลกัษณะของหน่วยงานการลงทุน ขนาด และลกัษณะของพอร์ตการลงทุน 
และความสัมพนัธ์ท่ีมีต่อการลงทุนเฉพาะ (เช่น ส่วนแบ่งการถือหุ้นในบริษทั การถือครองการลงทุน การเขา้ถึงขอ้มูลท่ีเก่ียวขอ้ง 
และความเป็นไปไดท่ี้อาจมีการใชอ้ิทธิพลท่ีส าคญั) 

ในกรณีท่ีองคก์รมีผูจ้ดัจ าหน่ายจ านวนมากหรือในกรณีน้ีหมายถึงบริษทัผูรั้บเงินลงทุนไดรั้บการสนบัสนุนภายใตแ้นวทาง OECD 

ใหจั้ดล าดับความส าคัญความพยายามตามการประเมินความเส่ียง36
 

การจดัล าดบัความส าคญัก าหนดวิธีการด าเนินการท่ีอาจไดรั้บการจดัล าดบัความส าคญัและวิธีการก าหนดเป้าหมายทรัพยากรการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้
นของบริษทัและตระหนกัว่าไม่สามารถระบุผลกระทบเชิงลบทั้งหมดและตอบสนองไดใ้นคร้ังเดียว 
นกัลงทุนควรจดัล าดบัความส าคญัของผลกระทบท่ีรุนแรงท่ีสุดส าหรับการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นในขณะท่ียงัคงตดิตามความเส่ียงดา้น RBC 

ประเมินการตดัสินใจในการจดัล าดบัความส าคญัและสร้างการด าเนินการของตนเท่าท่ีเป็นไปไดแ้ละจ าเป็นในช่วงเวลาท่ีผ่านมาเพื่อให้ครอบคลุมบริษทัผูรั้บเงิ
นลงทุนและการด าเนินการท่ีหลากหลายมากขึ้น 

ดงัท่ีไดก้ล่าวไวใ้นหวัขอ้ท่ี 2.1 โลกของผลกระทบเชิงลบท่ีอาจเกิดขึ้นในบริษทัผูรั้บเงินลงทุนนั้นกวา้งใหญ่ 

ดงันั้นนกัลงทุนสามารถพฒันาและแสดงนโยบายของตนเองเก่ียวกบัการจดัล าดบัความส าคญัไดด้ว้ย 

 
34  ในเขตอ านาจของรัฐท่ี "อิทธิพล" อยา่งเป็นทางการไม่ไดรั้บอนุญาต 

นกัลงทุนควรพยายามรับฟังค าแนะน าเพื่อป้องกนัและบรรเทาขอบเขตท่ีไม่ไดท้ าให้พวกเขาละเมิดกฎหมายภายในประเทศ 
ดูหัวขอ้บทน าของเอกสารน้ีส าหรับขอ้มูลเพิ่มเติม 

35  ดู OECD Guidelines for Multinational Enterprises (2011), บทท่ีสอง, General Policies, ยอ่หนา้ท่ี 10 และ 
Commentary on General Policies, ยอ่หนา้ท่ี 22. 

36  OECD Guidelines for Multinational Enterprises, บทท่ีสอง, ย่อหนา้ท่ี 12, Commentary on General 

Principles, ยอ่หนา้ท่ี 16. 
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นโยบายน้ีควรไดรั้บการอธิบายอยา่งเพียงพอรวมถึงเหตุผลใดๆ ในการประเมินความรุนแรงของความเส่ียง RBC ซ่ึงสอดคลอ้งกบัค าแนะน าของแนวทาง 
OECD และควรส่ือสารออกไปภายนอก (ตวัอยา่งเช่น ในรายงานสาธารณะประจ าปีหรือบนเวบ็ไซต)์ 

นอกเหนือจากการพิจารณาความรุนแรงของผลกระทบแลว้ 
เกณฑต์่อไปน้ีอาจเก่ียวขอ้งกบัการตดัสินใจว่าจะป้องกนัหรือบรรเทาผลกระทบเชิงลบท่ีเกิดขึ้นจริงหรือท่ีอาจเกิดขึ้นไดอ้ยา่งไร 

• บริษทัผูรั้บเงินลงทุนมีความส าคญัต่อผูล้งทุนมากนอ้ยเพียงใด ซ่ึงมีแนวโนม้ว่าจะไดรั้บแจง้โดยสาระส าคญัของปัญหาส าหรับบริษทัท่ีเก่ียวขอ้ง 
และโดยการขยายความสาระส าคญัของปัญหาส าหรับผูล้งทุน 

• ความเก่ียวขอ้งทางทรัพยากรของแนวทางต่างๆ ในการป้องกนัและบรรเทาผลกระทบ 

• ความพยายามในการมีส่วนร่วมไดด้ าเนินการโดยนกัลงทุนรายอื่นๆ ในบริษทัเดียวกนัและเก่ียวขอ้งกบัประเด็นเดียวกนัหรือไม่ 
เพื่อไม่ให้เกิดความพยายามซ ้าซอ้น  

• ความแขง็แกร่งของขอ้มูลเก่ียวกบัผลกระทบเชิงลบ 
นยัว่าเป็นความพยายามที่น่าเช่ือถือควรจะท าเพื่อตรวจสอบว่าขอ้มูลเก่ียวกบัความเส่ียงท่ีรุนแรงท่ีท่ีเป็นไปไดน้ั้นเป็นของจริงหรือไม่ 

• ขอ้จ ากดัในทางปฏิบตัิเก่ียวกบัความสามารถของนกัลงทุนท่ีจะส่งผลต่อการเปล่ียนแปลงพฤติกรรมของบริษทัผูรั้บเงินลงทุนของพวกเขา 
(ดูเพิ่มเติม ขีดจ ากัดด้านอ านาจต่อรอง)  

ขีดจ ากัดด้านอ านาจต่อรอง   

ในกรณีท่ีมีการระบุความเส่ียงดา้น RBC ความสามารถของนกัลงทุนในการใช้อิทธิพลเหนือบริษทัท่ีเก่ียวขอ้ง กล่าวคือ 
การใชส่ิ้งท่ีเรียกว่าอ านาจต่อรองเพื่อลดความเส่ียงดา้น RBC อาจไดรั้บผลกระทบจากหลายปัจจยั ตวัอยา่งเช่น 

• แมแ้ต่นกัลงทุนสถาบนัท่ีใหญ่ท่ีสุดอาจเป็นเพียงผูถื้อหุ้นรายยอ่ยในหลายๆ บริษทั  

• ส าหรับบริษทัท่ีมีการซ้ือขายโดยสาธารณะ 
โครงสร้างความเป็นเจา้ขององคก์รและกฎระเบียบและแนวปฏิบตัิในการก ากบัดูแลกิจการในบางประเทศอาจขดัขวางผูถื้อหุ้นรายยอ่ยต่างๆ 
โดยเฉพาะผูถื้อหุ้นต่างชาติจากการใชอ้ิทธิพล ยกตวัอยา่งเช่น บริษทัอาจให้ขอ้มูลและการเขา้ถึงการจดัการท่ีจ ากดัแก่ผูถื้อหุ้นต่างๆ 
เฉพาะในรูปการณ์พิเศษเท่านั้นท่ีผูถื้อหุ้นโดยรวมมีอ านาจอยา่งเป็นทางการในการส่ังให้คณะกรรมการของบริษทัด าเนินการบางอยา่งท่ีเฉพาะเจ
าะจง37 

• ความสามารถในการใชอ้ิทธิพลอาจถูกจ ากดัโดยลกัษณะของกลุ่มสินทรัพย ์ตวัอยา่งเช่น 
นกัลงทุนในพนัธบตัรของบริษทัหรือรัฐบาลอาจมีโอกาสท่ีจ ากดัมากในการมีอิทธิพลต่อบริษทัหรือรัฐบาลท่ีออกพนัธบตัร 
นกัลงทุนพนัธบตัรอาจแทรกพนัธสัญญา (เง่ือนไข) 
ลงในสัญญาเงินกูเ้มื่อมีการออกพนัธบตัรท่ีจ ากดัความสามารถของบริษทัในการลงทุนบางประเภท 
ผูถื้อพนัธบตัรมีสิทธิในกรณีท่ีผิดสัญญาหรือลม้ละลาย อยา่งไรก็ตาม 
ความสามารถในการใชอิ้ทธิพลท่ีเป็นไปอยา่งต่อเน่ืองต่อการกระท าในแต่ละวนัของบริษทันั้นมีขีดจ ากดั 
อิทธิพลของผูถื้อพนัธบตัรแต่ละคนท่ีมีต่อรัฐบาลนั้นก็ยิ่งมีขีดจ ากดั 

 
37  G20/OECD Principles for Corporate Governance, บทท่ีสอง, The rights and equitable treatment of 

shareholders and key ownership functions. 
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• ผูจ้ดัการการลงทุนแบบเชิงรับอาจตอ้งไดรั้บความยินยอมจากลูกคา้ในการแยกบริษทัออกจากดชันี 

• ในหลายกรณีการเลิกกิจการอาจเป็นไปไม่ไดเ้น่ืองจากลกัษณะของผลิตภณัฑห์รือกลยทุธ์การลงทุน 
และจะไม่เหมาะสมในทุกกรณีหากไม่มีนกัลงทุนท่ีมีส่วนร่วมก็มกัจะไม่มีเสียงอื่นๆ ท่ีชกัชวนให้บริษทัเปล่ียนแปลงแนวทางปฏิบตัิต่างๆ 

• การเขา้ถึงของบริษทัอาจมีขอ้จ ากดัขึ้นอยูก่บัว่านกัลงทุนมีส านกังานในทอ้งถ่ินหรือมีพนกังานท่ีมีทกัษะภาษาท่ีเก่ียวขอ้งหรือไม ่

• บริษทัอาจไม่แสดงเจตจ านงใดๆ เพื่อป้องกนัหรือลดผลกระทบเชิงลบ 

แนวทางปฏิบตัิของ OECD ตระหนกัวา่ "มีขอ้จ ากดัในทางปฏิบตัิเก่ียวกบัความสามารถของ [นกัลงทุน] 
ในการส่งผลต่อการเปล่ียนแปลงพฤติกรรมของ [หน่วยงานท่ีมีความสัมพนัธ์ทางธุรกิจดว้ย]"38

 

ระดบัของอ านาจต่อรองท่ีนกัลงทุนมีต่อบริษทัท่ีก่อให้เกิดผลกระทบเชิงลบมีประโยชน์ในการพิจารณาส่ิงท่ีสามารถท าไดเ้พื่อโนม้นา้วให้หน่วยงานนั้นด าเนิน
การ แต่จะไม่เก่ียวขอ้งกบัการพิจารณาว่านกัลงทุนควรด าเนินการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นและใชอ้ านาจต่อรองใดๆ ท่ีอาจมี39

 ตวัอยา่งเช่น 

• หุ้นนอกตลาด กองทุนโครงสร้างพื้นฐานและอสังหาริมทรัพย ์หุ้นส่วนทัว่ไป (GP) 

โดยทัว่ไปสามารถใชอิ้ทธิพลไดม้ากกว่าผูถื้อหุ้นรายยอ่ยในบริษทัจดทะเบียน GP 

ท่ีถือหุ้นใหญ่ในบริษทัท่ีรับเงินลงทุนหรือการควบคุมสินทรัพยข์องบริษทั ไม่ว่าในสถานการณ์ใด LP 

ท่ีเป็นนักลงทุนในกองทุนท่ีเก่ียวขอ้งอาจสามารถท างานร่วมกบั GP เพื่อสร้างอิทธิพลเหนือบริษทัต่างๆ ท่ีไดรั้บเงินลงทุนได ้

• ผูถื้อหุ้นรายยอ่ยสามารถมีอ านาจต่อรองเหนือบริษทัไดอ้ยา่งอิสระ 
อยา่งไรก็ตามมีบางกรณีท่ีอ านาจต่อรองสามารถมีไดจ้ากการท างานร่วมกบัผูถื้อหุ้นรายอื่น เช่น ผ่านแพลตฟอร์มความร่วมมือ PRI  

• นกัลงทุนต่างๆ ทั้งรายบุคคลและส่วนรวมสามารถมีส่วนร่วมกบัหน่วยงานก ากบัดูแล ผูก้ าหนดนโยบาย 
และองคก์รภาคประชาสังคมเพื่อส่งเสริมการด าเนินการตามมาตรฐาน RBC เช่น แนวทาง OECD ได ้

  

 
38  OECD Guidelines for Multinational Enterprises (2011), บทท่ีสอง, Commentary, ยอ่หนา้ท่ี  21. 

39  อา้งอิงแลว้, ดูเพิ่มเติม Commentary, ยอ่หนา้ท่ี 20 และ OECD (2014) Due diligence in the financial sector: 

adverse impacts directly linked to financial sector operations, products or services by a business 

relationship, https://mneguidelines.oecd.org/rbc-financial-sector.htm  

https://mneguidelines.oecd.org/rbc-financial-sector.htm
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กรอบที่ 13. การมีส่วนร่วมของนักลงทุนรายย่อยและกรณีเฉพาะ NCP      

กรณี NCP หลายกรณีส่งผลให้เกิดการแกปั้ญหาที่ประสบความส าเร็จเน่ืองจากการมีส่วนร่วมของนกัลงทุนต่างๆ ตวัอยา่งเช่น ในปี 2015 

มีการส่งคดีไปยงั NCP ของเนเธอร์แลนด์ที่เก่ียวขอ้งกบั Mylan ซ่ึงเป็นบริษทัยา 
เร่ืองผลกระทบดา้นสิทธิมนุษยชนที่เก่ียวขอ้งกบัการขายผลิตภณัฑข์องพวกเขาที่ใชส้ าหรับการฉีดยาพิษในเรือนจ าของสหรัฐอเมริกา 
ในแถลงการณ์ฉบบัสุดทา้ยส าหรับกรณีเฉพาะ NCP ระบุว่า "การเจรจาเช่นเดียวกบัการเลิกสัญญาโดย [นกัลงทุน] 
บางคนดูเหมือนจะมีส่วนช่วยในการปรับปรุงการด าเนินงานของ Mylan"1 

หน่ึงในกรณี NCP ที่โด่งดงัที่สุดซ่ึงส่งมาที่ NCP ของสหราชอาณาจกัรและไดร้ับการแกไ้ขคอืกรณีของ Soco 

ซ่ึงเป็นบริษทัส ารวจน ้ามนัที่มุ่งมัน่ที่จะหยดุการส ารวจในอุทยานแห่งชาติ Virunga ซ่ึงเป็นมรดกโลกในสาธารณรัฐประชาธิปไตยคองโก 
ผลลพัธ์ที่ประสบความส าเร็จน้ีส่วนใหญ่อาจเกิดจากการมีส่วนร่วมอยา่งแข็งขนัของนกัลงทุนของ Soco ควบคู่ไปกบักระบวนการไกลเ่กลีย่ที่ NCP 

ของสหราชอาณาจกัร2 

หมายเหตุ 

1 NCP ของเนเธอร์แลนด์, (เมษายน 2016) แถลงการณ์ฉบบัสุดทา้ยของ Bart Stapert, attorney, vs Mylan) 

www.oecdguidelines.nl/documents/publication/2016/4/11/bart-stapert-attorney-vs-m 

_2  NCP ของสหราชอาณาจกัร (กรกฎาคม 2014) แถลงการณ์ฉบบัสุดทา้ยหลงัจากที่ไดบ้รรลุขอ้ตกลงจาก WWF International ต่อ SOCO 

International plc, www.gov.uk/government/publications/uk-ncp-final- statement-wwf-international-

and-soco-international-plc- Agreement-reached 

การพิจารณายกเลิกกิจการและการยกเว้น 

ภายใตแ้นวทาง OECD 

การตอบสนองท่ีเหมาะสมเมื่อมีการระบุผลกระทบเชิงลบอาจจะรวมถึงการเลิกกิจการหลงัจากความพยายามที่ลม้เหลวในการบรรเทาหรือนกัลงทุนเห็นว่าไม่ส
ามารถบรรเทาได ้หรือนโยบายของนกัลงทุนก าหนดการยกเวน้ หรือเพียงเพราะความรุนแรงของผลกระทบเชิงลบ40

 

กรณีน้ีอาจเกิดขึ้นหากนกัลงทุนมีอ านาจต่อรองท่ีจ ากดัหรือไม่ประสบความส าเร็จในการป้องกนัหรือบรรเทาผลกระทบเชิงลบหลงัจากขยายระยะเวลาของการ
มีส่วนร่วมท่ีเพิม่ขึ้น 

ปัจจยับางอยา่งท่ีตอ้งพิจารณาเมื่อตดัสินใจว่าการเลิกกิจการเป็นการตอบสนองท่ีเหมาะสมคือ อ านาจต่อรองของนกัลงทุนท่ีมีเหนือบริษทั 
ระดบัความส าคญัของความสัมพนัธ์ท่ีมตี่อนกัลงทุนความรุนแรงของผลกระทบ และการยตุิความสัมพนัธ์กบับริษทัจะส่งผลกระทบในเชิงลบหรือไม่ 
การตดัสินใจน้ีจะขึ้นอยูก่บัลกัษณะของประเภทของสินทรัพยแ์ละกลยทุธ์41  

และไมว่่าการเลิกกิจการจะมีความรอบคอบตามที่เขา้ใจในบริบทของกฎหมายของเขตอ านาจรัฐที่เก่ียวขอ้งกบัหลกัความไวว้างใจหรือการลงทุนท่ีรอบคอบหรื
อไม่42   

 
40  OECD Guidelines for Multinational Enterprises, บทท่ีสอง, ย่อหนา้ท่ี 22. 

41  การถอนตวัจากบริษทัเฉพาะอาจเป็นไปไม่ไดห้ากการลงทุนนั้นถูกถือครองผ่านดชันีเชิงรับ 
อยา่งไรก็ตามนกัลงทุนสามารถพิจารณาออกจากดชันีและลงทุนในดชันีท่ีปรับเปลี่ยนหรือปรับแต่งซ่ึงไม่รวมความเส่ียงท่ีรุนแรงท่ีระบุโดยนักลงทุน 

42  การถกเถียงว่าการลงทุน ESG สอดคลอ้งหรือไม่กบัหลกัความไวว้างใจในขอบเขตขนาดใหญ่เก่ียวกบัการตีความหนา้ท่ีการดูแล 
และโดยเฉพาะอยา่งย่ิงแนวทางปฏิบติัในการลงทุนอยา่งรอบคอบ 
นกัลงทุนสถาบนัอาจรู้สึกว่าการเลิกกิจการขดัแยง้กบัภาระหนา้ท่ีในการลงทุนอยา่งรอบคอบเน่ืองจากเก่ียวขอ้งกบัการเหออกจากการเทียบเคียงตลาดท่ีก าหนดไว ้
อยา่งไรก็ตาม กรอบการก ากบัดูแลช่วยให้นกัลงทุนสถาบนัสามารถรวมปัจจยั ESG เขา้กบัการก ากบัดูแลการลงทุนของพวกเขาได ้OECD (2016), 

OECD Analytical Report on Investment Governance and the Integration of ESG factors, 
www.oecd.org/cgfi/resources/Analytical_Report_on_ 

Investment_Governance_and_the_Integration_of_ESG_Factors.pdf  

http://www.oecd.org/cgfi/resources/Analytical_Report_on_Investment_Governance_and_the_Integration_of_ESG_Factors.pdf
http://www.oecd.org/cgfi/resources/Analytical_Report_on_Investment_Governance_and_the_Integration_of_ESG_Factors.pdf
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นอกจากน้ีนกัลงทุนควรตดัสินว่าอะไรคือ ‘การมีส่วนร่วมแบบขยาย’ ในสถานการณ์เฉพาะของตนโดยค านึงถึงปัจจยัต่างๆ เช่น 
ขนาดและระดบัทรัพยากร ขนาดของการลงทุน และความรุนแรงของผลกระทบเชิงลบ 
โดยทัว่ไปยิ่งผลกระทบเชิงลบรุนแรงมากขึ้นเท่าไหร่นกัลงทุนจะตอ้งเห็นการเปล่ียนแปลงอยา่งรวดเร็วมากขึ้นเท่านั้นก่อนท่ีจะตดัสินใจว่าควรจะยตุคิวามสัม
พนัธ์หรือไม ่

ภายใตแ้นวทาง OECD ในกรณีส่วนใหญ่การเลิกกิจการควรเป็นทางเลือกสุดทา้ยหรือสงวนไวส้ าหรับผลกระทบเชิงลบท่ีรุนแรงท่ีสุดเท่านั้น43 

อยา่งไรก็ตามในบางกรณีการยกเวน้อาจเป็นการตอบสนองอยา่งแรกต่อผลกระทบเชิงลบ ตวัอยา่งเช่น 
สถาบนัการลงทุนบางแห่งมีนโยบายการยกเวน้ส าหรับอุตสาหกรรมหรือผลิตภณัฑท่ี์สร้างความเสียหายสูง หรือสถาบนัท่ีอาจมีผลกระทบเชิงลบต่อระบบ 
(กรอบท่ี 14) 

กรอบที่ 14. ข้อยกเว้นและการเลิกกิจการ 

นกัลงทุนจ านวนมากมีนโยบายการยกเวน้หรือการเลิกกิจการที่เช่ือมโยงกบัผลกระทบหรือมาตรฐานเฉพาะต่างๆ  ตวัอยา่งเช่น 
นกัลงทุนบางรายมีขอ้ยกเวน้เก่ียวกบับริษทัที่เก่ียวขอ้งกบัการผลิตอาวุธลูกปลาย ทุ่นระเบิดสงัหารบุคคล (ที่ดิน) และอาวุธเคมีและชีวภาพ 
หรือการผลิตถ่านหิน นอกจากน้ีนกัลงทุนยงัอาจทบทวนผลการด าเนินงานของบริษทัในพอร์ตการลงทนุของตนเทียบกบัมาตรฐานบางประการ เช่น แนวทาง 
OECD หรือหลกัการของขอ้ตกลงโลกแห่งสหประชาชาติ 
หากบริษทัที่ละเมิดมาตรฐานเหล่าน้ีไม่ตอบสนองต่อการมีส่วนร่วมและไม่ปรับปรุงการด าเนินการของตนก็อาจมีการพิจารณาการเลิกกิจการ 

 

ในบางสถานการณ์นกัลงทุนอาจสรุปว่าบริษทัท่ีก่อหรือมีส่วนร่วมก่อให้เกิดผลกระทบเชิงลบหรือมีความเส่ียงท่ีจะท าเช่นนั้นจะยงัคงอยูใ่นพอร์ตการล
งทุนของตน ในบางสถานการณ์การเลิกกิจการจะเป็นเร่ืองยากมากหรือแทบเป็นไปไม่ได ้(เช่น ในพอร์ตการลงทุนเชิงรับและสถานการณ์อ่ืนๆ 
ท่ีลูกคา้ของผูจ้ดัการการลงทุนไม่ยอมรับวา่การเลิกกิจการมีความเหมาะสม) ในกรณีอื่นๆ ท่ีบริษทัยงัคงใชอ้ านาจต่อรอง 
อาจเป็นการไม่เหมาะสมท่ีจะถอนตวัเพราะอาจท าให้บริษทัขาดนกัลงทุนท่ีมีส่วนร่วม 
ทา้ยท่ีสุดในบางกรณีบริษทัอาจแสดงถึงความสัมพนัธ์ทางธุรกิจท่ีส าคญัหรือการลงทุนภายใตห้ลกัการช้ีแนะของ UN 

ความสัมพนัธ์อาจจะถือว่าเป็นส่ิงส าคญัในกรณีท่ีมีผลิตภณัฑห์รือบริการท่ีจ าเป็นต่อธุรกิจขององคก์รและไม่มแีหล่งอื่นท่ีเหมาะสม ในบริบทของการลงทุน 
ส่ิงน้ีน่าจะเก่ียวขอ้งกบับริษทัผูรั้บเงินลงทุนเฉพาะนอ้ยกว่าแต่อาจเก่ียวขอ้งกบัประเภทของบริษทัท่ีมีขนาดหรือภาคธุรกิจท่ีมคีวามจ าเป็นในการกระจายพอร์ต
การลงทุนอยา่งเพียงพอ (เช่น บริษทัพลงังานท่ีมีมูลค่าตลาดสูง) 

รูปประกอบท่ี 2 

แสดงให้เห็นถึงตรรกะในการตดัสินใจเก่ียวกบัเวลาท่ีจะยตุคิวามสัมพนัธ์ทางธุรกิจกบัองคก์รซ่ึงก่อหรือมีส่วนร่วมก่อให้เกิดผลกระทบเชิงลบ 
การปฏิบตัิตามตรรกะดงักล่าวควรน าหนา้ดว้ยการวิเคราะหว์่าการยตุิความสัมพนัธ์ทางธุรกิจ (หรือการเลิกกิจการ) 
จะขดัต่อขอ้ก าหนดทางกฎหมายหรือกฎระเบียบใดๆ ของผูล้งทุนหรือไม ่(เชิงอรรถ 44) 

  

 
43  การตอบสนองท่ีเหมาะสมเก่ียวกบัความสัมพนัธ์ทางธุรกิจอาจรวมถึง [...] เป็นทางเลือกสุดทา้ย 

การเลิกสัญญากบัผูจ้ดัจ าหน่ายหลงัจากความพยายามในการบรรเทาท่ีลม้เหลว หรือในกรณีท่ีองคก์รเห็นว่าการบรรเทาไม่สามารถท าได้ 
หรือเน่ืองจากความรุนแรงของผลกระทบเชิงลบ OECD Guidelines for Multinational Enterprises, Commentary to 

General Policies, ยอ่หนา้ท่ี 22. 
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รูปประกอบที่ 2. การตัดสินใจว่าจะยุติความสัมพันธ์ทางธุรกิจเม่ือใด    

 
มีอ านาจต่อรอง ขาดอ านาจต่อรอง 

ความสัมพันธ์ทางธุรกิจที่ส า
คัญ 

 • ลดความเส่ียงท่ีการละเมิดยงัคงเกดิขึ้น/เกดิ
ซ ้า 

•  หากไม่ส าเร็จให้ไปท่ีขั้นตอนท่ี 2 

 • แสวงหาการเพ่ิมอ านาจต่อรอง 

• หากไม่ประสบความส าเร็จ ให้พยายามบรรเทาความเส่ียงท่ีการละเมิดยงัคงเกิดขึ้น/เกิดซ ้า 

• หากไม่ประสบความส าเร็จ ให้พิจารณายุตคิวามสัมพนัธ์** 

หรือแสดงความพยายามท่ีจะบรรเทาการละเมิดโดยตระหนกัถึงผลกระทบท่ีเป็นไปไดจ้ากก
ารที่ยงัคงอยู ่

ความสัมพันธ์ทางธุรกิจที่ไม่
ส าคัญ 

 • พยายามลดความเส่ียงท่ีการละเมิดยงัคงเกิด
ขึ้น/เกิดซ ้า 

• หากไม่ส าเร็จ 
ให้ด าเนินการตามขั้นตอนต่างๆ 
เพื่อยุติความสัมพนัธ์* 

 • ประเมินตวัเลือกท่ีเหมาะสมส าหรับการเพ่ิมอ านาจต่อรองเพ่ือบรรเทาความเส่ียงท่ีการละเมิ
ดยงัคงเกดิขึ้น/เกดิซ ้า 

• หากเป็นไปไม่ไดห้รือไม่ส าเร็จ ให้พิจารณาการยุติความสัมพนัธ์* 

* การตดัสินใจยุติความสัมพนัธ์ควรค านึงถึงการประเมินท่ีน่าเช่ือถือของผลกระทบดา้นสิทธิมนุษยชนท่ีอาจเกิดข้ึนจากการกระท าดงักล่าว 

** หากเห็นว่าความสัมพนัธ์มีความส าคญั ควรพิจารณาถึงความรุนแรงของผลกระทบเม่ือประเมินการด าเนินการที่เหมาะสม 

ในกรณีท่ีผูล้งทุนตดัสินใจที่จะลงทุนต่อในบริษทัท่ีก่อหรือมีส่วนร่วมก่อให้เกิดผลกระทบเชิงลบ 
ผูล้งทุนควรรายงานสถานการณ์ภายในซ่ึงเป็นส่วนหน่ึงของความรับผิดชอบของตนในการอธิบายถึงกิจกรรมการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นภายใตแ้นวทา
ง OECD (หวัขอ้ท่ี 2.4) ผูล้งทุนควรติดตามการลงทุนต่อไป เช่น ผ่านการรักษาฐานขอ้มูลความรู้ 
และทบทวนการตดัสินใจของตนว่าสถานการณ์เปล่ียนแปลงไปในทิศทางใดหรือเป็นส่วนหน่ึงของกลยทุธ์ระยะยาวของนกัลงทุนเพื่อตอบสนองต่อค าแนะน า
ทั้งหมดของแนวทาง OECD อยา่งเป็นระบบ 

ในบางกรณีการยงัคงลงทุนในบริษทัท่ีไดรั้บการระบุว่าก่อหรือมีส่วนร่วมก่อให้เกิดผลกระทบเชิงลบอาจก่อให้เกิดความเส่ียงทางช่ือเสียงหรือความเส่ีย
งทางการเงินท่ีอาจเกิดขึ้นกบันกัลงทุนต่างๆ44

 ในกรณีเหล่าน้ีอาจเป็นประโยชน์ต่อนกัลงทุนในการอธิบายต่อสาธารณะถึงเร่ืองการตดัสินใจที่จะลงทุน 
การตดัสินใจน้ีสอดคลอ้งกบันโยบายและล าดบัความส าคญัดา้น RBC ของนกัลงทุนอยา่งไร 
มีการด าเนินการใดบา้งเพื่อพยายามใชอ้ านาจต่อรองในการบรรเทาผลกระทบ และการลงทุนจะยงัคงมีการตรวจสอบต่อไปอยา่งไรในอนาคต 

แนวทางในการป้องกันและบรรเทาผลกระทบเชิงลบที่เกิดขึ้นจริงและที่อาจเกิดขึ้นตามประเภทสินทรัพย์     

ตารางท่ี 2 และ 3 

ก าหนดแนวทางปฏิบตัิท่ีดีส าหรับการป้องกนัและบรรเทาผลกระทบเชิงลบส าหรับเจา้ของและผูจ้ดัการสินทรัพยแ์ละตามประเภทสินทรัพย ์
ในแต่ละกรณีท่ีเจา้ของสินทรัพยแ์ต่งตั้งผูจ้ดัการการลงทุนภายนอก 
เจา้ของควรตรวจสอบให้แน่ใจว่าผูจ้ดัการการลงทุนมีการใชน้โยบายและขั้นตอนท่ีเหมาะสมเพื่อป้องกนัและบรรเทาผลกระทบเชิงลบ 
นอกจากน้ียงัควรตรวจสอบการด าเนินการตามนโยบายและขั้นตอนเหล่าน้ีของผูจ้ดัการการลงทุนอยา่งต่อเน่ือง 

ตารางที่ 2. การหาทาทางป้องกันและบรรเทาผลกระทบเชิงลบ: แนวทางปฏิบัติที่แนะน าโดยเจ้าของสินทรัพย์และผู้จัดการการลงทุนต่างๆ    

  ก่อนการสร้างความสัมพันธ์ทางธุรกิจ หลังการสร้างความสัมพันธ์ทางธุรกิจ 

 
44  United Nations Guiding Principles, Guiding Principle 19, Commentary. 

"ตราบใดท่ีผลกระทบเชิงลบยงัคงด าเนินต่อไปและองคก์รยงัคงมีความสัมพนัธ์กนัอยูก่็ควรจะสามารถแสดงให้เห็นถึงความพยายามอยา่งต่อเน่ืองของตนเองในการ
บรรเทาผลกระทบและเตรียมพร้อมท่ีจะยอมรับผลกระทบใดๆ ดา้นช่ือเสียง การเงิน หรือทางกฎหมายของการด ารงความสัมพนัธ์ต่อไป" 
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หาทางป้องกัน/
บรรเทา 

เจ้าของสินทรัพย์ 

การลงทุนเชิงรุกและเชิงรับ: 
ตรวจสอบให้แน่ใจว่านโยบายและระบบของผูจ้ดัการการลงทุนพยายาม
ที่จะป้องกนั/บรรเทาความเส่ียงดา้น RBC 

ขอ้ก าหนดที่เหมาะสมสามารถรวมอยู่ในสัญญากบัผูจ้ดัการการลงทุนต่า
งๆ 

การลงทนุเชิงรุกและการลงทนุเชิงรับ: 
ตรวจสอบผู้จัดการการลงทุนเพื่อสร้างความม่ันใจว่ามีการด าเนนิการเพือ่

ป้องกัน/บรรเทาความเส่ียงด้าน RBC 

ผู้จัดการการลงทนุ 

ตรวจสอบให้แน่ใจว่ามีนโยบายและระบบเพื่อหาทางป้องกนั/บรรเทาค
วามเส่ียงดา้น RBC ในบริษทัผูร้ับเงินลงทุน 

ส าหรับกลยุทธ์ที่ใช้งานอยู่: ด าเนินการมีส่วนร่วมตามความเส่ียงดา้น 
RBC กบับริษทัเพื่อหาทางป้องกนั/บรรเทาความเส่ียงดา้น RBC 

ส าหรับกลยุทธ์เชิงรับ: หากเป็นไปได ้
ให้ออกแบบเคร่ืองมือในการลงทุนใหม่ 
เขา้ร่วมในโครงการริเร่ิมท่ีมีจุดมุ่งหมายดา้น RBC 

 

 ตารางที่ 3. การหาทาทางป้องกันและบรรเทาผลกระทบเชิงลบ:      
แนวทางปฏิบัติตามประเภทสินทรัพย์และกลยุทธ์การลงทุนหลังการลงทุน    

 
หุ้นทุนจดทะเบียน รายได้คงที่ หุ้นนอกตลาด อสังหาริมทรัพย์ โครงสร้างพื้นฐาน 

เชิงรุก เชิงรับ นิติบุคคล รัฐบาล กองทุน โดยตรง 

การมีส่วนร่วมกับบริษัทผู้
รับเงินลงทนุ 

 

การมีส่วนร่วมแบบรายบุค
คลและ/หรือร่วมมือกนั 
โดยมีการยกระดบัในกรณี
ที่เหมาะสมในช่วงเวลาท่ีขย
ายออกไปหากจ าเป็น 

การมีส่วนร่วมแบบรายบุคค
ลและ/หรือร่วมมือกนักบับริ
ษทัผูร้ับเงินลงทุน 

การมีส่วนร่วมแบบราย
บุคคลและ/หรือร่วมมือ
กนัโดยพิจารณาถึงการ
ขาดสิทธิอย่างเป็นทางก
ารในการมีอิทธิพล 

การมีส่วนร่วมแบบราย
บุคคลและ/หรือร่วมมือ
กนัโดยพิจารณาถึงการข
าดสิทธิอย่างเป็นทางกา
รในการมีอิทธิพลและศั
กยภาพท่ีจ ากดัส าหรับนั
กลงทุนรายบุคคลในการ
มีอิทธิพลต่อรัฐบาล 

การมีส่วนร่วมโดยหุ้นส่ว
นทัว่ไป 

การมีส่วนร่วม 

การเลกิกิจการ 

 

พิจารณาการเลิกกจิการหากกา
รมีส่วนร่วมไม่ประสบความส า
เร็จ 

พิจารณาว่าการถอนตวัจากดั
ชนีสามารถท าไดใ้นกรณีที่ไ
ดร้ับผลกระทบอย่างรุนแรง 
และการลงทุนใหม่ในดชันีที่
ปรับแต่งเป็นพิเศษเพื่อหลีกเ
ล่ียงความเส่ียงดา้น RBC 
ที่ระบ ุ

พิจารณาการเลิกกจิการถา้สามารถปฏิบตัิไดใ้นกรณีที่มีผลกระทบอย่างรุนแรง 

 

ความสัมพันธ์ทางธุรกิจ หากการมีส่วนร่วมไม่ประสบความส าเร็จและเป็นไปไม่ไดท้ี่จะเลิกกิจการหรือไม่ไดร้ับการพิจารณาว่าเหมาะสม 
ให้อธิบายถึงเหตุผลท่ีอยู่เบ้ืองหลงัการลงทุนในระดบัรายละเอียดท่ีเกี่ยวขอ้ง 

การมีอิทธิพลต่อนโยบายสาธ
ารณะ 

การมีส่วนร่วมเชิงรุกในกิจกรรมรายบุคคลและ/หรือร่วมมือกนัเพื่อมีอิทธิพลต่อนโยบายสาธารณะในเร่ือง RBC เช่น การเปิดเผยขอ้มูลของบริษทั หลกัปฏิบตัิและมาตรฐานสากล 

        2.4 การด าเนินการตรวจสอบธุรกิจอย่างรอบด้าน: การอธิบายถึงการติดตามและส่ือสารเกี่ยวกับผลลัพธ์ 

นกัลงทุนควรอธิบายถึงวิธีการรับมือกบัผลกระทบเชิงลบตลอดการด าเนินงานต่างๆ และความสัมพนัธ์ทางธุรกิจผ่าน (เอ) การติดตามและ (บี) 
การส่ือสารเก่ียวกบัผลลพัธ์ การติดตามเป็นส่วนหน่ึงของ "ความรู้" ของ "การรู้และการแสดงให้เห็น" ว่านกัลงทุนมีการจดัการกบัผลกระทบต่างๆ 
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อยา่งไร การส่ือสารเป็นส่วนหน่ึงของ "การแสดง" เร่ือง "การรู้และการแสดงให้เห็น" ว่านกัลงทุนมีการจดัการกบัผลกระทบต่างๆ อยา่งไร 
กรอบดา้นล่างแนะน าการด าเนินการต่างๆ ซ่ึงอาจประกอบไปดว้ยการอธิบายถึงการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้น  

การด าเนินการต่า
งๆ ของนักลงทุน  

การติดตามเพื่อรับผิดชอบต่อกระบวนการตรวจสอบธุรกิจอย่างรอบด้านภายในและการรายงานต่อผู้จัดการกองทุน ซ่ึงอาจรวมไปถึง 

→ การติดตามผลการด าเนินงานของนกัลงทุนเองต่อนโยบายดา้น RBC ของนกัลงทุนหรือขอ้ผูกมดัอื่นๆ ในดา้น RBC เช่นภายใต ้
PRI  

→ วิธีการระบุความเส่ียงและผลการวิจยัทัว่ไปของผลกระทบเชิงลบทัว่ทั้งพอร์ตการลงทุน 

→ การตรวจสอบความพยายามของบริษทัผูร้ับเงินลงทนุในการป้องกนัและบรรเทาผลกระทบเชิงลบทีร่ะบไุว ้  

การส่ือสารกับสาธารณะและผู้มีส่วนได้ส่วนเสียต่างๆ การรายงานสาธารณะอาจรวมถึงข้อมูลต่อไปน้ี 

→ นโยบายดา้น RBC ของนกัลงทุนรวมถึงแนวทางการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้น 

→ วิธีการที่นโยบายดา้น RBC ของนกัลงทุนและแนวทางการตรวจสอบถูกน าไปใชใ้นสินทรัพยป์ระเภทต่างๆ 

→ กิจกรรมการมีส่วนร่วมที่ด าเนินการโดยนกัลงทุน 

→ บริษทัที่ผูล้งทุนมีส่วนร่วม 

→ ผลของการมีส่วนร่วมกบับริษทัที่เฉพาะเจาะจง 

→ การตดัสินใจเก่ียวกบัการเลิกกิจการ 

→ บนัทึกการลงคะแนนเสียงของผูล้งทุนในการประชุมผูถ้ือหุ้นของบริษทัผูร้ับเงินลงทุนและแนวทางการลงคะแนนเสียงในบริษทัผูร้ับเงินลง
ทุน 

→ แผนการและเป้าหมายดา้น RBC ในอนาคตของนกัลงทุน 

 

ข้อควรพิจารณาท่ีส าคัญส าหรับนักลงทุน 

การสร้างความสมดุลด้านความโปร่งใสและการรักษาความลับ   

แนวทาง OECD แนะน าให้องคก์รต่างๆ "อธิบายถึงวิธีการรับมือกบัผลกระทบเชิงลบท่ีเกิดขึ้นจริงและท่ีอาจเกิดขึ้น"45
 

ซ่ึงสามารถท าไดผ้่านการรายงานและการส่ือสารเก่ียวกบัความมุ่งมัน่ของนกัลงทุนและกระบวนการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นท่ีสอดคลอ้งกนั 
อยา่งไรก็ตามควรด าเนินการโดยค านึงถึงการรักษาความลบัทางการคา้และการแข่งขนัหรือเร่ืองความปลอดภยัอื่นๆ  

ตวัอยา่งเช่น บางคร้ังกฎหมายในประเทศอาจป้องกนัการเปิดเผยขอ้มูลบางอยา่งหรือก าหนดขอบเขตของขอ้มูลเชิงพาณิชยท่ี์ไดรั้บความคุม้ครอง 
สัญญาระหว่างผูจ้ดัการการลงทุนและลูกคา้ของตนอาจป้องกนัไม่ใหม้ีการเปิดเผยขอ้มูลบางอยา่ง (เช่น ตวัตนของลูกคา้) 
นอกจากน้ีการเปิดเผยขอ้มูลบางอยา่งเก่ียวกบัการถือครองของนกัลงทุนอาจชกัน าให้นกัลงทุนรายอ่ืนด าเนินการในลกัษณะท่ีเป็นการท าลายมูลค่าของการลงทุ
นเหล่านั้น น่ีจะเป็นความกงัวลโดยเฉพาะส าหรับนกัลงทุนรายใหญ่ 

อยา่งไรก็ตาม 
นกัลงทุนควรพยายามอธิบายถึงกระบวนการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นของตนให้มากท่ีสุดเท่าท่ีจะเป็นไปไดใ้นขณะเดียวกนัก็ควรเคารพความกงัวลเก่ียว
กบัการรักษาความลบั ซ่ึงอาจเก่ียวขอ้งกบั 

• การจ ากดัการเขา้ถึงขอ้มูลท่ีมีความละเอียดอ่อนกบัผูท่ี้ไดรั้บอนุมตัิจากผูใ้ห้บริการขอ้มูล 

 
45  OECD Guidelines for Multinational Enterprises (2011), General Policies, ยอ่หนา้ท่ี 10. 
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• การไม่ระบุท่ีมาของขอ้มูล 

• การให้ค  าอธิบายที่ถูกตอ้งหรือมีเหตุผลเมื่อท าได ้ว่าเหตุใดจึงไมม่ีการแบ่งปันขอ้มูล 

• การใชบุ้คคลท่ีสามหรือเทคโนโลยีท่ีเป็นนวตักรรมท่ีอนุญาตให้เปิดเผยขอ้มูลท่ีส าคญัเมื่อท าการปกป้องขอ้มูลท่ีมีความละเอียดออ่นในเชิงพาณิ
ชย ์เช่น เพื่อเปิดเผยขอ้มูลบางอยา่งโดยรวมหรือไมม่ีการระบุความสัมพนัธ์เฉพาะของผูล้งทุน-ผูรั้บเงินลงทุน 

การรักษาความโปร่งใสและการมีส่วนร่วมอย่างมีประสิทธิภาพ   

นกัลงทุนอาจค านึงถึงวิธีการและเวลาในการรายงานท่ีจะส่งผลให้เกิดผลลพัธ์ท่ีดีขึ้น ตวัอยา่งเช่น 
นกัลงทุนอาจตดัสินว่าการเปิดเผยขอ้มูลบางอยา่งอาจสร้างความเสียหายต่อประสิทธิภาพของการกระท าของพวกเขา (เช่น 
ในกรณีท่ีการเปิดเผยขอ้มูลเก่ียวกบัการมีส่วนร่วมอาจท าให้ประสิทธิภาพของการมีส่วนร่วมตกอยูใ่นความเส่ียง) 

ความคาดหวังต่างๆ ของการเปิดเผยข้อมูลท่ีไม่ใช่ทางการเงินในกฎหมายและในหมู่ผู้รับผลประโยชน์   

การรายงานอาจตอ้งตอบสนองต่อล าดบัความส าคญัของผูอ้่านท่ีไดรั้บรายงานเช่นเดียวกบัภาระหนา้ท่ีในการรายงานตามกฎระเบียบ ตวัอยา่งเช่น 
การรายงาน RBC ท่ีบงัคบัใชจ้ะกลายเป็นเร่ืองปกติมากขึ้น (เช่น มาตรา 173 

ของกฎหมายฝร่ังเศสส าหรับการเปล่ียนผ่านพลงังานและการเติบโตสีเขียวและขอ้ก าหนดในหลายประเทศท่ีบงัคบัให้นกัลงทุนเปิดเผยนโยบายและกิจกรรมท่ีเ
ก่ียวขอ้งบนพื้นฐาน ‘การปฏิบตัิตามหรืออธิบาย’ เช่น ภายใตร้หสัการดูแลของสหราชอาณาจกัร) 
นอกเหนือจากการรายงานกฎระเบียบแลว้นกัลงทุนยงัอาจตอ้งก าหนดรูปแบบการรายงานตามความคาดหวงัของลูกคา้ ผูรั้บผลประโยชน์/สมาชิก 
(ในกรณีของกองทุนบ าเหน็จบ านาญ) หรือตามนโยบายของตนเอง ตวัอยา่งเช่น 
ขอ้ก าหนดภายใตห้ลกัการส าหรับโครงร่างการลงทุนอยา่งมีความรับผิดชอบส าหรับผูล้งนามใน UN PRI 

การลดความเส่ียงผ่านความโปร่งใส   

การรายงานต่อสาธารณะเชิงรุกเก่ียวกบักระบวนการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้น วิธีการและเหตุผลในการตดัสินใจจดัล าดบัความส าคญั 

ในบางกรณีการท่ีนักลงทุนอาจเลือกท่ีจะคงการลงทุนในบริษทัต่างๆ 
ท่ีก่อหรือมีส่วนร่วมก่อให้เกิดผลกระทบเชิงลบอาจเป็นประโยชน์ในการส่ือสารว่านกัลงทุนตอ้งการด าเนินการตามค าแนะน าของแนวทาง OECD อยา่งไร 
และท าไมในบางกรณีพวกเขาอาจไม่สามารถด าเนินการไดอ้ยา่งเต็มท่ี 
ความโปร่งใสและการส่ือสารท่ีชดัเจนในประเด็นเหล่าน้ีสามารถช่วยส่งสัญญาณว่านกัลงทุนก าลงัท างานเพื่อน าค  าแนะน าของแนวทาง OECD 

ไปใชด้ว้ยเจตนาดีและให้เตม็ท่ี และสามารถช่วยหลีกเล่ียงการวิพากษว์จิารณ์โดยกลุ่มผูม้ีส่วนไดเ้สียหรือการมีส่วนร่วมในกรณีเฉพาะท่ีน าไปสู่กลไก NCP 

ได ้(ดูกรอบท่ี 15 และดา้นล่าง)  

แนวทางเฉพาะส าหรับการอธิบายว่าผลกระทบได้รับการแก้ไขอย่างไร    

แนวทางระดบัสูงส าหรับการอธิบายถึงการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นท่ีเฉพาะเจาะจงกบัเจา้ของสินทรัพยแ์ละผูจ้ดัการการลงทุนดูไดใ้นตารางท่ี 4 

แนวทางเหล่าน้ีไม่ไดเ้จาะจงไปท่ีกลุ่มสินทรัพยห์รือกลยทุธ์การลงทุนบางประเภท 

 ตารางที่ 4. การอธิบายถึงการตรวจสอบธุรกิจอย่างรอบด้าน: แนวทางปฏิบัติที่แนะน าโดยเจ้าของสินทรัพย์และผู้จัดการการลงทุนต่างๆ 

ค าอธบิาย เจ้าของสินทรัพย์ 

จดัให้มีการเปิดเผยขอ้มูลเกี่ยวกบันโยบาย ขั้นตอน และกจิกรรมต่างๆ ที่ด าเนินการเพื่อระบุและป้องกนั/บรรเทาความเส่ียงดา้น RBC 

ต่อผูร้ับผลประโยชน์และต่อสาธารณะตามความจ าเป็น 

ก าหนดขั้นตอนเพ่ือตรวจสอบว่ากระบวนการตรวจสอบธุรกิจอย่างรอบดา้นไดร้ับการด าเนินการแลว้และมีการระบุความเส่ียงดา้น RBC 

และผลกระทบเชิงลบอย่างเหมาะสม 
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ผู้จัดการการลงทนุ 

จดัให้มีการเปิดเผยขอ้มูลเกี่ยวกบันโยบาย ขั้นตอน และกจิกรรมต่างๆ ที่ด าเนินการเพื่อระบุและป้องกนั/บรรเทาความเส่ียงดา้น RBC 

ต่อลูกคา้ตามท่ีตกลงและต่อสาธารณะตามความจ าเป็น  

ก าหนดขั้นตอนเพ่ือตรวจสอบว่ากระบวนการตรวจสอบธุรกิจอย่างรอบดา้นไดร้ับการด าเนินการแลว้โดยสถาบนัการลงทุน 
และมีการระบุและรับมือกบัความเส่ียงดา้น RBC และผลกระทบเชิงลบอย่างเหมาะสม 

 

2.5 กระบวนการเพ่ือสนับสนุนการฟ้ืนฟู         

วตัถุประสงคห์ลกัของการด าเนินการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นคือ เพื่อหลีกเล่ียงผลกระทบเชิงลบท่ีเกิดขึ้นจริง 
แต่ในกรณีท่ีมีผลกระทบเชิงลบเกิดขึ้นและองคก์รเป็นผูก่้อหรือมีส่วนร่วมก่อผลกระทบนั้นๆ มกัมีความคาดหวงัว่าจะมีการฟ้ืนฟูตามมา 
แมว้่าการฟ้ืนฟจูะไม่ใช่องคป์ระกอบอยา่งเป็นทางการของการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นภายใตแ้นวทาง OECD 

แต่ก็แสดงให้เห็นถึงองคป์ระกอบสนบัสนุนท่ีจ าเป็นในการให้อ านาจและเติมเต็มการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้น 

ตามที่ระบุไวข้า้งตน้ ในกรณีท่ีนกัลงทุน ‘ก่อ’ หรือ ‘มีส่วนร่วมก่อ’ ผลกระทบเชิงลบท่ีครอบคลุมโดยแนวทาง OECD 

คาดว่านกัลงทุนจะแกไ้ขผลกระทบผ่านการฟ้ืนฟูและอธิบายถึงวิธีการแกไ้ข46 ตวัอยา่งเช่น หากสถาบนัการลงทุนเลือกปฏิบตัิต่อพนกังานคนใดคนหน่ึง 
กรณีน้ีก็จะถูกคาดหวงัว่าจะไดรั้บการเยียวยา (เช่น ให้ค่าตอบแทน ขอโทษ ให้พนกังานรับต าแหน่งคืน) 
ในบางกรณีนักลงทุนอาจมีส่วนร่วมก่อผลกระทบท่ีเกิดจากบริษทัผูรั้บเงินลงทุนจากตนและอาจตอ้งรับผิดชอบในการฟ้ืนฟู 
สถานการณ์เหล่าน้ีอาจเกิดขึ้นในกรณีท่ีนักลงทุนใชก้ารควบคุมการจดัการท่ีส าคญักบับริษทั เช่น ในห้างหุ้นส่วนทัว่ไปบางแห่ง อยา่งไรก็ตาม 
ในบริบทของผลกระทบเชิงลบท่ีเกิดขึ้นจากบริษทัผูรั้บเงินลงทุน ในกรณีส่วนใหญ่นกัลงทุนจะไม่ก่อหรือมีส่วนร่วมก่อ 
แต่จะแค่เช่ือมโยงโดยตรงกบัผลกระทบเชิงลบเท่านั้น 
ดว้ยเหตุน้ีนกัลงทุนจะไม่ถูกคาดหวงัว่าจะตอ้งท าการเยียวยาแมว้่าอาจใชค้วามพยายามในการชกัชวนบริษทัผูรั้บเงินลงทุนให้ท าเช่นนั้นในฐานะองคป์ระกอบ
ของความรับผิดชอบของตนในการแสวงหาการป้องกนัและบรรเทา 

นอกจากน้ีแลว้ 
แมว้่าผูล้งทุนในกรณีส่วนใหญ่จะไมไ่ดถู้กคาดหวงัให้ฟ้ืนฟผูลกระทบจากบริษทัผูรั้บเงินลงทุนของตนแต่ก็ไมค่วรกีดกนัไม่ให้เขา้ร่วมการเจรจาหรือกระบวน
การไกล่เกล่ียเก่ียวกบัผลกระทบเชิงลบท่ีเป็นปัญหา ตวัอยา่งเช่น 
การมีส่วนร่วมในกระบวนการไกล่เกล่ียดงักล่าวสามารถช่วยใหน้กัลงทุนระบุวิธีท่ีพวกเขาสามารถเสริมสร้างระบบการจดัการหรือกระบวนการตรวจสอบธุรกิ
จอยา่งรอบดา้นท่ีเก่ียวขอ้งกบั RBC ได ้
กรอบดา้นล่างอธิบายถึงส่ิงท่ีควรด าเนินการเพื่อให้แน่ใจว่ามีการใชก้ระบวนการเพื่อการฟ้ืนฟูท่ีนกัลงทุนเห็นว่าไดก่้อหรือมีส่วนร่วมก่อให้เกิดผลกระทบดงัก
ล่าว (ด ูความเข้าใจเก่ียวกับความสัมพันธ์ต่อผลกระทบต่างๆ ในหวัขอ้ท่ี 2.3) 

การด าเนินการต่า
งๆ ของนักลงทุน 

ในกรณีที่เกี่ยวข้อง ควรมีการก าหนดกระบวนการเพื่อให้สิทธิในการฟ้ืนฟู ซ่ึงอาจรวมถึง 

→ ความร่วมมือกบักลไกตุลาการหรือรัฐที่ไม่ใช่ตุลาการ  

→ การสร้างกลไกการรบัเร่ืองร้องเรียนระดบัปฏิบตักิาร 
 

ข้อควรพิจารณาท่ีส าคัญส าหรับนักลงทุน 

 การสร้างกลไกการร้องเรียน   

บทสิทธิมนุษยชนท่ีระบุว่าบริษทัควร 
"จดัหาหรือให้ความร่วมมือผ่านกระบวนการท่ีถูกตอ้งตามกฎหมายในการฟ้ืนฟูผลกระทบเชิงลบดา้นสิทธิมนุษยชนท่ีพวกเขาระบุว่าไดก่้อหรือมีส่วนร่วมก่อใ

 
46  OECD Guidelines for Multinational Enterprises, บทท่ีสอง, ย่อหนา้ท่ี 14. 
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ห้เกิดผลกระทบเหล่าน้ี"47 ซ่ึงอาจเก่ียวขอ้งกบักลไกการร้องเรียนทั้งในระดบัตุลาการ ระดบัรัฐที่ไม่ใช่ตุลาการ และระดบัปฏิบตัิการ 
การจดัตั้งกลไกการร้องเรียนสามารถท าหนา้ท่ีเป็นระบบการแจง้เตือนล่วงหนา้ส าหรับความเส่ียงดา้น RBC 

และยงัสามารถท าหนา้ท่ีเป็นแพลตฟอร์มส าหรับการฟ้ืนฟูในกรณีท่ีนกัลงทุนก าลงัก่อหรือมีส่วนร่วมก่อให้เกิดผลกระทบเชิงลบหรือไม่ไดด้ าเนินการตรวจสอ
บธุรกิจอยา่งรอบดา้นอยา่งเพียงพอ กลไกการร้องเรียนควรสะทอ้นให้เห็นถึงเกณฑ์ภายใตบ้ทสิทธิมนุษยชนของแนวทาง OECD 

ซ่ึงสอดคลอ้งกบัหลกัการขอ้ท่ี 31 ของหลกัการช้ีแนะขององคก์ารสหประชาชาติ 
และก าหนดให้กลไกการร้องเรียนควรเป็นไปตามเกณฑห์ลกัของความชอบธรรม การเขา้ถึงการคาดการณ์ความเสมอภาค ความโปร่งใส 
ความเขา้กนัไดก้บัแนวทาง OECD ซ่ึงอยูบ่นพื้นฐานของการเจรจาและการมีส่วนร่วมในการแสวงหาแนวทางแกไ้ขต่างๆ ท่ีตกลงกนั48 

การมีส่วนร่วมกับศูนย์ติดต่อประสานงานแห่งชาติ   

ศูนยต์ิดต่อประสานงานแห่งชาติ (NCP) 

เป็นเวทีสนทนาส าหรับการอภิปรายเพื่อมีส่วนร่วมในการแกไ้ขปัญหาท่ีเกิดขึ้นเก่ียวกบัการด าเนินการตามแนวทาง OECD ใน "กรณีเฉพาะ"49
 NCP 

อ านวยความสะดวกในการเขา้ถึงวิธีการระงบัขอ้พิพาทท่ียอมรับร่วมกนัและท่ีต่างไมย่อมรับ เช่น การไกล่เกล่ียหรือการประนีประนอม 
โดยมวีตัถุประสงคห์ลกัเพื่อบรรลุขอ้ตกลงร่วมกนัระหว่างคู่กรณีมากกว่าการพิจารณาคดีตามกฎหมาย แนวทางของ OECD อธิบายถึง NCP 

และโครงร่างการด าเนินงานของพวกเขา แต่ปล่อยให้เป็นดุลยพินิจของรัฐสมาชิกอยา่งมากในการเลือกจดัตั้ง NCP ของตน 
ในปัจจุบนัมีความแตกต่างอยา่งมากในองคก์รและการท างานของ NCP แต่ละแห่ง50 

NCP ไม่สามารถก าหนดการลงโทษ ให้ค่าตอบแทนโดยตรง หรือบงัคบัใหคู้่กรณีมีส่วนร่วมในกระบวนการประนีประนอมหรือการไกล่เกล่ียได้ 
อยา่งไรก็ตามระบบ NCP สามารถสร้างผลลพัธ์ท่ีส าคญัได ้NCP ตอ้งออกค าแถลงฉบบัสุดทา้ยตามสรุปคดีต่างๆ ซ่ึงอาจรวมถึงขอ้เสนอแนะต่างๆ 
NCP บางรายยงัท าการพิจารณาว่าพฤติกรรมของบริษทันั้นสอดคลอ้งกบัแนวทาง OECD หรือไม ่NCP อาจติดตามผลกบัฝ่ายต่างๆ 
ในการตอบสนองต่อค าแนะน าเหล่าน้ี51 นอกจากน้ีรัฐบาลบางแห่งยงัพิจารณาค าแถลงของ NCP เก่ียวกบัการตดัสินใจทางดา้นเศรษฐกิจ เช่น 
ในบริบทของการตดัสินใจจดัซ้ือจดัจา้งสาธารณะ หรือเมื่อให้การสนบัสนุนแก่บริษทัในรูปแบบของการทูตทางเศรษฐกิจหรือเครดิตการส่งออก52 

 
47  OECD Guidelines for Multinational Enterprises (2011), บทท่ีส่ี Human Rights, ยอ่หนา้ท่ี 6.  

48  OECD Guidelines for Multinational Enterprises (2011), บทท่ีส่ี Human Rights, Commentary, ยอ่หนา้ท่ี 
46.  

 49 OECD Guidelines for Multinational Enterprises, 2011. Procedural Guidance, หัวขอ้ซี. 

50  ดูโดยทัว่ไป OECD (2016) การด าเนินการตามแนวทางส าหรับบรรษทัขา้มชาติของ OECD: ศูนยติ์ดต่อประสานงานแห่งชาติตั้งแต่ปี 2000 ถึง 
2015 สามารถดูไดท่ี้:   http://mneguidelines.oecd.org/OECD-report-15-years-National-Contact-

Points.pdf   

51  OECD Guidelines for Multinational Enterprises (2011), Commentary on Procedural Guidance, 

ยอ่หนา้ท่ี 36.  

52  ตวัอยา่งเช่น 25 ประเทศท่ีปฏิบติัตามแนวทางรายงานว่าค าแถลงของ NCP 

จะไดรั้บการพิจารณาในการตรวจสอบการน าไปใชไ้ปยงัหน่วยงานสินเช่ือเพื่อการส่งออกของตน ภายใตก้ลยุทธ์ความรับผิดชอบขององคก์รปี 2014 

ของแคนาดา บริษทัต่างๆ ไดรั้บการสนับสนุนให้เขา้ร่วมในกลไก NCP และ "[เ]พื่อเป็นบทลงโทษส าหรับบริษทัต่างๆ ท่ีไม่รวบรวมแนวปฏิบติัท่ีดีท่ีสุดดา้น 
CSR และปฏิเสธท่ีจะเขา้ร่วม […] กระบวนการระงบัขอ้พิพาท NCP รัฐบาลแคนาดาจะถอนการสนบัสนุนในตลาดต่างประเทศ" 

http://mneguidelines.oecd.org/OECD-report-15-years-National-Contact-Points.pdf
http://mneguidelines.oecd.org/OECD-report-15-years-National-Contact-Points.pdf
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       กรอบที่ 15. กระบวนการเฉพาะกรณีของ NCP: ส่ิงที่คาดหวัง       

NCP เสนอเวทีส าหรับการอภปิรายเพือ่ช่วยเหลือชุมชนธุรกิจ องคก์รคนงาน องคก์ารนอกภาครัฐอื่นๆ และผูท้ี่สนใจอื่นๆ 
ในการจดัการกบัปัญหาที่เกิดขึ้นเก่ียวกบัการปฏิบติัตามแนวทาง OECD อยา่งมีประสิทธิภาพและทนัเวลา และเป็นไปตามกฎหมายที่บงัคบัใช้  

โดยทัว่ไปปัญหาต่างๆ จะไดร้ับการจดัการโดย NCP ของประเทศที่ปัญหาเกิดขึ้น ภายใตแ้นวทางของ OECD 

เม่ือปัญหาเกิดจากกิจกรรมของบริษทัทีเ่กิดขึ้นในหลายประเทศที่ยึดมัน่หรือจากกิจกรรมของกลุ่มบริษทัที่ตั้งอยูใ่นประเทศทีย่ึดมัน่ต่างๆ NCP 

ที่เก่ียวขอ้งควรปรึกษาหารือดว้ยมุมมองเพือ่ตกลงว่า NCP หน่วยงานไหนจะเป็นผูน้ าในการช่วยเหลือฝ่ายต่างๆ NCP ควรปรึกษากบั NCP อื่นๆ 
ซ่ึงควรให้ความช่วยเหลอืที่เหมาะสมเม่ือไดร้ับการรอ้งขอจากแกนน า NCP  

การด าเนินการแต่ละกรณีที่เฉพาะเจาะจงเร่ิมตน้ดว้ยการประเมินขั้นตน้ของการเสนอพจิารณา ในฐานะส่วนหน่ึงของการประเมินน้ี NCP 

อาจติดต่อองคก์รต่างๆ ทีเ่ก่ียวขอ้งเพือ่ขอขอ้มูลหรือขอ้เสนอแนะเก่ียวกบัปัญหาที่เกิดขึ้น 
ที่น่ีนกัลงทุนที่มีส่วนร่วมในการด าเนินการกรณีเฉพาะจะมีโอกาสครั้ งแรกในการท าความเขา้ใจและตอบสนองต่อปัญหาที่เกิดขึ้นในการเสนอพิจารณา 

ในขณะที่ NCP บางแห่งเผยแพร่ค าช้ีแจงการประเมินเบื้องตน้ที่ระบุช่ือคู่กรณีและอธิบายขอ้เท็จจริงและสถานการณ์ของกรณีเฉพาะ แต ่NCP แห่งอื่นๆ 
ไม่ไดท้ าเช่นนั้น  หากการเสนอพิจารณาไดร้ับการยอมรับส าหรับการตรวจสอบเพิ่มเติมหลงัจากการประเมินครั้ งแรก NCP 

จะเสนอการไกล่เกลี่ยใหก้บัคู่สัญญาผ่านกระบวนการที่เป็นความลับเพื่อบรรลขุอ้ตกลงระหว่างทั้งสองฝ่าย ดว้ยกระบวนการน้ีฝ่ายต่างๆ 
จะไดร้ับโอกาสในการแลกเปลีย่นและอธิบายความคิดเห็นของตน ซ่ึงอาจเก่ียวขอ้งกบัการประชุมหน่ึงครั้ งหรือหลายครั้งระหว่างทั้งสองฝ่ายซ่ึงมีส่ือกลางเป็น 
NCP โดย แNCP บางแห่งใชค้นกลางที่เป็นมืออาชีพ  

กระบวนการเฉพาะของกรณีจะสรุปดว้ยค าแถลงหรือรายงานสุดทา้ยโดย NCP 

ในกรณีที่ NCP ตดัสินใจว่าประเด็นที่ยกขึ้นมาไม่ควรไดร้บัการการพจิารณาต่อไป 
ค าแถลงดงักล่าวจะมีค าอธิบายของประเด็นที่ยกขึ้นมาและเหตุผลในการตดัสินใจของ NCP 

เม่ือทั้งสองฝ่ายไดบ้รรลุขอ้ตกลง อยา่งนอ้ยค าแถลงจะอธิบายถึงปัญหาที่เกิดขึ้นขั้นตอนที่ NCP เร่ิมตน้ในการช่วยเหลือทั้งสองฝ่ายและเม่ือบรรลุขอ้ตกลง 
ค าแถลงน้ีมีขอ้มูลเก่ียวกบัเน้ือหาของขอ้ตกลงเท่านั้นตราบเท่าที่คู่สัญญาที่เก่ียวขอ้งตกลงกนั 

เม่ือไม่มีการบรรลุขอ้ตกลงหรือเม่ือฝ่ายใดฝ่ายหน่ึงไม่เต็มใจที่จะเขา้ร่วมในขั้นตอน อยา่งนอ้ยค าแถลงกจ็ะช่วยอธิบายถงึปัญหาที่เกิดขึ้น เหตุผลที่ NCP 

ตดัสินใจว่าปัญหาที่เกิดขึ้นควรตรวจสอบเพิ่มเติม และขั้นตอนที ่NCP เร่ิมตน้ในการช่วยเหลือฝ่ายต่างๆ ในกรณีที่เหมาะสม 
ขอ้ความน้ีอาจรวมถึงเหตุผลที่ไม่สามารถบรรลขุอ้ตกลงได ้

NCP อาจให้ขอ้เสนอแนะเก่ียวกบัการด าเนินการตามแนวทาง OECD ตามความเหมาะสมซ่ึงควรรวมอยูใ่นค าแถลงขั้นสุดทา้ย 
และอาจมีส่วนร่วมในการติดตามผลกบัฝ่ายต่างๆ ในการตอบสนองต่อขอ้เสนอแนะเหล่าน้ี 

NCP หลายแห่งอนุญาตให้ฝ่ายต่างๆ สามารถตรวจสอบและให้ขอ้เสนอแนะต่อค าช้ีแจงสุดทา้ยกอ่นทีจ่ะเผยแพร่ 
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  จ านวนของกรณีเฉพาะท่ีน ามาสู่กลไก NCP ท่ีเก่ียวขอ้งกบันกัลงทุนท่ีก าลงัเติบโตอยา่งรวดเร็วตั้งแต่ปี 2000 - 2010 

กรณีเฉพาะท่ีเก่ียวขอ้งกบัผูใ้ห้บริการทางการเงินคิดเป็นเพียง 8% ของกรณีทั้งหมดท่ีเกิดขึ้น จากปี 2011 ตวัเลขน้ีเพิ่มขึ้นเป็น 17% 

และภาคการเงินเป็นภาคท่ีพบไดบ่้อยมากท่ีสุดเมื่อเทียบกบักรณีเฉพาะท่ียื่นในปี 2014 -201553   

นกัลงทุนควรให้ความร่วมมือในการด าเนินการของ NCP 

การมีส่วนร่วมอาจเป็นประโยชน์ต่อนกัลงทุนเน่ืองจากกระบวนการน้ีมีความหมายในเชิงสร้างสรรค ์
โดยมวีตัถุประสงคเ์พื่อส่งเสริมขอ้ตกลงระหว่างคู่สัญญาเพื่อปรับปรุงการด าเนินธุรกิจ การมีส่วนร่วมกบักระบวนการ NCP 

อาจเป็นโอกาสในการอธิบายความพยายามของนกัลงทุนในการด าเนินการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นและเพื่อหารือถึงความทา้ทายท่ีอาจเกิดขึ้นเก่ียวกบักา
รจดัการกบัความเส่ียงดา้น RBC 

การไม่มีส่วนร่วมในขั้นตอนกรณีเฉพาะของ NCP 

ท าให้นกัลงทุนขาดโอกาสในการหารือเก่ียวกบัปัญหาเหล่าน้ีในสภาพแวดลอ้มท่ีไมม่คีวามขดัแยง้ ตามทีไ่ดก้ล่าวไวข้า้งตน้ค าแถลงของ NCP 

ยงัสามารถใชเ้ป็นแหล่งขอ้มูลท่ีเป็นประโยชน์แก่นกัลงทุนเก่ียวกบับริษทัผูรั้บเงินลงทุนท่ีมีส่วนร่วมในการด าเนินคดีกรณีเฉพาะ (กรอบท่ี 9) 

มีการให้ขอ้มูลเก่ียวกบัการมีส่วนร่วมกบักระบวนการ NCP ในกรอบท่ี 15 

 กรณีเฉพาะท่ีเก่ียวขอ้งกบันกัลงทุนอาจมีมิติดา้นต่างประเทศ (cross-border) ท่ีทา้ทาย ในกรณีท่ีมีปัญหาเฉพาะท่ีเกิดขึ้นในหลายประเทศ 
NCP ในประเทศท่ีเก่ียวขอ้งถูกคาดหวงัว่าจะใหค้  าปรึกษาและประสานงานในกรณีเฉพาะ (กรอบท่ี 15)  

แนวทางเฉพาะส าหรับกระบวนการเพ่ือเปิดใช้งานการฟ้ืนฟู 

แนวทางปฏิบตัิท่ีดีส าหรับการให้สิทธ์ิการใชง้านการฟ้ืนฟูไม่ไดม้ีขึ้นเฉพาะส าหรับเจา้ของสินทรัพยแ์ละผูจ้ดัการหรือกลุ่มสินทรัพยห์รือกลยทุธ์การลง
ทุนท่ีเฉพาะเจาะจง ตารางท่ี 5 

แสดงวิธีการทัว่ไปในการให้สิทธ์ิในการฟ้ืนฟูส าหรับทั้งเจา้ของสินทรัพยแ์ละผูจ้ดัการในทุกกลยทุธ์การลงทุนและชั้นสินทรัพยต์่างๆ 

ตารางที่ 5. กระบวนการเพื่อสนับสนุนการฟ้ืนฟู: แนวทางปฏิบัติที่แนะน าโดยเจ้าของสินทรัพย์และผู้จัดการการลงทุนต่างๆ 

การฟ้ืนฟ ู

เจ้าของสินทรัพย์ 
 

ทั้งเจา้ของสินทรัพยแ์ละผูจ้ดัการการลงทุนสามารถสร้างส่ิงอ านวยความสะดวกเพ่ือให้ผูมี้ส่วนไดส่้วนเสียสามารถน าผลกระทบเชิงลบท่ีเกิดขึ้นจริงหรื
อท่ีอาจเกิดขึ้นท่ีเกี่ยวขอ้งกบัการลงทุนของตนเขาไปสู่ความสนใจของตน นกัลงทุนต่างๆ ไดร้ับการสนบัสนุนให้ท างานร่วมกบัฝ่ายต่างๆ 
ที่มีความกงัวลเกี่ยวกบัความสัมพนัธ์ของนกัลงทุนต่อผลกระทบเชิงลบผ่านกลไกการร้องเรียนในระดบัปฏิบตัิการหรือภายนอก 

ผู้จัดการการลงทนุ 

 
53  OECD (2016), Annual Report of the OECD Guidelines for Multinational Enterprises 2015.  
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บทสรุป 

ภายใตแ้นวทาง OECD นกัลงทุนถูกคาดหวงัว่าจะด าเนินการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นเพื่อระบุป้องกนัหรือลดผลกระทบเชิงลบ 
และค านึงถึงวิธีการแกไ้ขผลกระทบเชิงลบ กระบวนการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นท่ีแนะน าโดยแนวทาง OECD 

สามารถช่วยให้นกัลงทุนประเมินความเส่ียงของผลกระทบเชิงลบในเร่ืองท่ีอยู่ภายใตแ้นวทาง OECD และตอบสนองต่อความเส่ียงเหล่านั้นได ้
การตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นอาจช่วยหลีกเล่ียงความเส่ียงทางการเงินและช่ือเสียง และตอบสนองต่อความคาดหวงัของลูกคา้และผูรั้บผลประโยชน์ 
นกัลงทุนสถาบนัมีลกัษณะเฉพาะท่ีสามารถมีอิทธิพลต่อแนวทางการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นของตน ตวัอยา่งเช่น 
นกัลงทุนอาจถือการลงทุนในบริษทัขนาดใหญ่ในภาคอุตสาหกรรมและภูมิภาคต่างๆ 
ดว้ยเหตุน้ีพวกเขาอาจเช่ือมโยงกบัผลกระทบเชิงลบในบริบทของความสัมพนัธ์ทางธุรกิจของตน 
นอกจากน้ีนกัลงทุนยงัไดรั้บการควบคุมอยา่งมากและตอ้งตอบสนองต่อขอ้ผูกพนัทางกฎหมายในเขตอ านาจของรัฐท่ีพวกเขาด าเนินงานอยูก่่อนเป็นอนัดบัแร
ก ทา้ยที่สุด ความสามารถในการมีอิทธิพลต่อบริษทัผูรั้บเงินลงทุนอาจถูกจ ากดัเน่ืองจากลกัษณะของกลยทุธ์การลงทุนของนกัลงทุนและปัจจยัอื่นๆ 

ลกัษณะของนกัลงทุนและพอร์ตการลงทุนของพวกเขาจะส่งผลกระทบต่อวิธีการท่ีนักลงทุนด าเนินการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นภายใตแ้นวทาง 
OECD ไม่ว่าพวกเขาจะถูกคาดหวงัใหด้ าเนินการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นหรือไม่ นกัลงทุนมีบทบาทส าคญัในการส่งเสริมดา้น RBC 

ในกลุ่มบริษทัท่ีพวกเขาลงทุน แทจ้ริงแลว้น่ีคือความคาดหวงัขององคก์รภายใตข้อ้เสนอแนะของแนวทาง OECD 

นกัลงทุนไดบ้รรลุผลลพัธ์ท่ีส าคญัเก่ียวกบัการส่งเสริมดา้น RBC ในกลุ่มบริษทัผูรั้บเงินลงทุนแลว้ 
โดยการด าเนินการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นอยา่งเหมาะสม นกัลงทุนไม่เพยีงแต่จะปรับปรุงกระบวนการบริหารความเส่ียงของตนเท่านั้น 
แต่ยงัช่วยส่งเสริมดา้น RBC ทัว่โลกดว้ย 
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   ภาคผนวก 1. ค าศัพท์        

แนวทาง OECD รวบรวมค าศพัทท่ี์ใชก้นัโดยทัว่ไปในบริบทของการลงทุนเชิงสถาบนั 
อยา่งไรก็ตามความหมายและการใชค้  าศพัทร่์วมกนัน้ีแตกต่างกนัในบริบทของแนวทาง OECD มากกว่าในบริบทของการลงทุนเชิงสถาบนั 
โดยเฉพาะอยา่งยิง่ค  าว่า ‘การตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้น’ ซ่ึงเป็นความคาดหวงัจากส่วนกลางภายใตแ้นวทาง OECD เป็น ‘ศพัทเ์ฉพาะ’ 
ท่ีพบบ่อยทั้งในภาคการลงทุนและภาคส่วนอ่ืนๆ แต่ความหมายจะแตกต่างไปจากแนวทาง OECD เพื่ออ านวยความสะดวกในการท าความเขา้ใจ 
รายการน้ีแสดงความหมายท่ีแตกต่างกนัของค าศพัทท่ี์เก่ียวขอ้งในบริบทของแนวทาง OECD และการลงทุนเชิงสถาบนั 

ค าศัพท์ ความเส่ียง  

ค าศัพท์ที่ใช้ภายใต้แนวทางส าหรับบรรษัทข้ามชา

ติของ OECD 

  “ความเส่ียง” ในความหมายของแนวทาง OECD หมายถึงการมีอยู่ของ 'ผลกระทบเชิงลบ' 

ที่เกิดขึน้จริงหรือที่อาจเกิดขึน้ในทุกเร่ืองที่อยู่ภายใต้แนวทาง OECD (เช่น การเปิดเผยข้อมูล สิทธิมนุษยชน 
การจ้างงานและความสัมพันธ์ทางอุตสาหกรรม ส่ิงแวดล้อม การต่อสู้กับการติดสินบน การร้องขอสินบน การขู่กรรโชก 

และผลประโยชน์ของผู้บริโภค) 

น่ีไม่ไดห้มายถึงความเส่ียงทางการเงิน แต่หมายถึงความเส่ียงของผลกระทบเชิงลบเม่ือไม่ท าตามค าแนะน าของแนวทาง OECD (เช่น 
สุขภาพและความปลอดภยัของคนงาน หรือสาธารณะ ผลกระทบเชิงลบต่อการด ารงชีพ ฯลฯ) 

ศัพท์ที่นักลงทุนสถาบันใช้กนัทั่วไป 

  “ความเส่ียง” ส าหรับนักลงทุนหมายถึงโอกาสที่จะเกิดผลกระทบเชิงลบต่อบริษัทผู้รับเงินลงทุนและตัวนักลงทุนเอง 
ผลกระทบเหล่าน้ีมักจะเป็นทางด้านการเงินและเกี่ยวข้องกับมูลค่าของการลงทุน 

ความเส่ียงอาจเกี่ยวข้องกับความเส่ียงในการไม่ปฏิบัติตามกฎระเบียบของนักลงทุน 

อย่างไรก็ตามความเส่ียงดังกล่าวมักจะเช่ือมโยงกับผลกระทบเชิงลบทางการเงินที่มีต่อนักลงทุน 

การใชง้านที่พบบ่อยที่สุดของค าว่า 'ความเส่ียง' รวมไปถึงความเป็นไปไดท้ีก่ารลงทุนส่วนบุคคลจะไม่สร้างผลตอบแทนตามที่คาดหวงั 
และความผนัผวนของผลการด าเนินงานทางการเงินในการลงทุนรายบุคคลหรือพอร์ตการลงทุนโดยรวมเม่ือเทียบกบัผลการด าเนินงานตาม
การเทียบเคียงที่มีการวดัผลการด าเนินงาน นอกจากน้ี 'ความเส่ียง' ยงัอาจหมายถึงโอกาสในการสูญเสียเงินทุนโดยส้ินเชิง – 
นัน่คือไม่ใช่แค่การสูญเสียเม่ือท าการเทียบเคียง 

รูปแบบอื่นๆ ของความเส่ียงรวมถึง: 

‒ ความเส่ียงด้านตลาด (หรือที่เรียกว่าความเส่ียงเชิงระบบ) คือ 
ความเป็นไปไดข้องการสูญเสียอนัเป็นผลมาจากปัจจยัที่ส่งผลกระทบต่อตลาดโดยรวม 

‒ ความเส่ียงด้านเครดิต คือ ความเส่ียงที่ผูอ้อกพนัธบตัรจะไม่สามารถช าระดอกเบี้ยไดต้ามที่คาดการณ์ไว ้

‒ คู่สัญญาความเส่ียง คือ ความเส่ียงที่คู่สัญญาอีกฝ่ายจะไม่ปฏิบตัิตามขอ้ผูกพนัต่างๆ (เช่น ในสัญญาอนุพนัธ์) 

‒ ความเส่ียงด้านอัตราแลกเปลี่ยนคือ ความเส่ียงดา้นอตัราแลกเปลีย่นอนัเป็นผลมาจากความผนัผวนของอตัราแลกเปลีย่น 

ความแตกต่างด้านค าศัพท์และการประยุกต์ใช้
ส าหรับเอกสารนี ้

ความแตกต่างหลกัระหว่างความเขา้ใจทั้งสองอยา่งเร่ืองความเส่ียงน้ีคือ ลักษณะของผลกระทบทีพ่วกเขาอา้งอิง ภายใตแ้นวทาง 
OECD หมายถึงความเส่ียงภายนอกต่อบริษทัผูร้บัเงินลงทุน - ความเส่ียงต่อผลกระทบเชิงลบ (เช่น 
ความเส่ียงต่อผลกระทบเชิงลบดา้นสิทธิมนุษยชน แรงงาน และผลกระทบดา้นส่ิงแวดลอ้ม) 
ในบริบทของการลงทุนเชิงสถาบนัหมายถึง ความเส่ียงของผลกระทบดา้นการเงินภายในต่อบริษทัผูร้ับเงินลงทุนหรือนกัลงทุน 

 เพื่อความชัดเจน เอกสารน้ีอ้างถึงความเส่ียงที่นักลงทุนสถาบันเข้าใจกันทั่วไปในช่ือ "ความเส่ียงทางด้านการเงิน" 

เอกสารน้ีอ้างถึง "ความเส่ียง" ตามที่เข้าใจภายใต้แนวทาง OECD ว่าเป็นความเส่ียงในการด าเนินธุรกิจที่มีความรับผิดชอบ 

หรือ "ความเส่ียงด้าน RBC" นอกจากน้ีความเส่ียงด้าน RBC ยังสามารถส่งผลกระทบทางการเงิน 

(เชิงลบหรือเชิงบวก) ต่อบริษัทที่เกี่ยวข้องและบางคร้ังความเส่ียงด้าน RBC ก็เป็นความเส่ียงทางการเงินเช่นกัน 
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ค าศัพท์ การตรวจสอบธุรกิจอย่างรอบด้าน 

ค าศัพท์ที่ใช้ภายใต้แนวทางส าหรับบรรษัทข้ามช

าติของ OECD 

 “การตรวจสอบธุรกิจอย่างรอบด้าน” เป็นกระบวนการที่บริษัทสามารถ ระบุ ป้องกัน บรรเทา และอธิบาย 
วิธีที่ตนเองจัดการกับผลกระทบเชิงลบที่เกิดขึน้จริงและที่อาจเกิดขึน้ซ่ึงเป็นส่วนหน่ึงของการตัดสินใจทางธุรกิจและระบบการจัดก

ารความเส่ียง* 

การตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นเป็นกิจกรรมที่ด าเนินไปอยา่งต่อเน่ือง ทั้งในเชิงรุกและเชิงรับ และมุ่งเนน้ไปที่กิจกรรม 
ซ่ึงจะตอ้งด าเนินการไปตลอดวงจรของการด าเนินงาน ผลิตภณัฑ์ และบริการ เน่ืองจากรูปการณ์เปลี่ยนแปลงและจะส่งผลกระทบเชิงลบ 
ซ่ึงหมายความว่า 
การตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นไม่ควรถูกจ ากดัอยูเ่ฉพาะการตรวจสอบเบื้องตน้เก่ียวกบัความสัมพนัธ์ทางธุรกิจหรือธุรกรรมที่อาจเกิดขึ้
น แต่ควรน าไปใชใ้นเชิงรุกผ่านการก าหนดมาตรการอยา่งเป็นระบบเพื่อระบุความเส่ียงดา้น RBC 

และป้องกนัหรือบรรเทาผลกระทบเชิงลบที่อาจเกิดขึ้น 
เช่นเดียวกบัการตรวจสอบความสัมพนัธ์ทางธุรกิจและการด าเนินงานที่เก่ียวขอ้งอยา่งต่อเน่ือง 
 
การตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นเป็นแง่มุมส าคญัของการด าเนินธุรกิจที่มีความรับผิดชอบ เน่ืองจากเป็นกระบวนการส าหรับองคก์รที่จะ 
"รู้และแสดง" ส่ิงที่พวกเขาก าลงัท าเก่ียวกบัผลกระทบเชิงลบของตน 

 
* ในบริบทนีค้วามเส่ียงด้าน RBC และผลกระทบเชิงลบเกี่ยวข้องกับอันตรายต่อสังคมและส่ิงแวดล้อม คือ "ผลกระทบเชิงลบ" ตามที่อธิบายไว้ข้างต้น 

ศัพท์ที่นักลงทุนสถาบันใช้กนัทั่วไป 

  “การตรวจสอบธุรกิจอย่างรอบด้าน” 

ส าหรับนักลงทุนโดยทั่วไปเข้าใจว่าเป็นกระบวนการที่ด าเนินการก่อนการลงทุนเพื่อระบุความเส่ียงและความรับผิดที่อาจมี 

ค าน้ีถูกใชเ้ป็นส่วนใหญ่ในส่วนที่เก่ียวขอ้งกบัการลงทุนที่ไม่ไดจ้ดทะเบียน (หุ้นนอกตลาด) เช่น กองทุนเงินร่วมลงทุน (PE) 

หรือกองทุนอสังหาริมทรพัยต์่างๆ ส าหรับการรวบรวมขอ้มูลกอ่นการตดัสินใจลงทุนที่เก่ียวขอ้งกบัการลงทุนในตลาดหลกัทรัพย ์
(หุ้นสาธารณะ) เช่น หุ้นที่ซ้ือขายในตลาดหลกัทรพัย ์ค าว่า ‘การวิจยั’ มกัจะถกูใชม้ากกว่า (แมว้่าค าว่า 
"การตรวจสอบธุรกิจอย่างรอบด้าน" จะถูกใชใ้นบริบทน้ีในบางครั้ ง) บางครั้ งค าว่า "การคัดกรองก่อนการลงทุน" 
อาจถูกใชเ้พือ่อา้งถึงขั้นตอนแรกของการระบุบริษทัหรือหลกัทรัพยท์ี่มีศกัยภาพส าหรับการลงทุน ก่อนที่จะมีการวิจยัรายละเอยีดเพิ่มเติม 
การตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นในสถานการณ์เหล่าน้ีทั้งหมดอาจครอบคลุมถึงประเด็นดา้น RBC  

นอกจากน้ีการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นยงัหมายถึงการประเมินความสมบูรณ์ทางการเงิน ความสมบูรณ์ของระบบภายใน 
และการปฏิบติัตามกฎระเบียบที่เก่ียวขอ้งในระหว่างกระบวนการที่เจา้ของสินทรัพยแ์ต่งตั้งผูจ้ดัการการลงทุนภายนอกเพื่อจดัการสินทรัพ
ยบ์างส่วน  

นอกจากน้ีนกัลงทุนยงัด าเนินการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นกบับุคคลอื่นๆ ที่พวกเขาท าธุรกิจดว้ย เช่น ผูใ้ห้บริการดชันีการลงทุน 
หรือคู่สัญญาส าหรับการท าธุรกรรมซ้ือขายหลกัทรพัยน์อกตลาด (เจรจาเป็นการส่วนตวั) หลงัจากท าการลงทุนแลว้ 
นกัลงทุนจะด าเนินการ "การตรวจสอบ" การลงทนุของตน ในบางกรณี ส่ิงน้ีเก่ียวขอ้งกบัการตรวจสอบบริษทัแต่ละแห่ง 
เจา้ของสินทรพัย ์เช่น กองทุนบ าเหน็จบ านาญหรือบริษทัประกนัภยั 
ที่จา้งผูบ้ริหารจดัการเงินลงทุนจากภายนอกให้กบัผูจ้ดัการสินทรัพยต์ั้งแต่หน่ึงคนขึ้นไปจะตรวจสอบผลการด าเนินงานของผูจ้ดัการ ค าว่า 
'การตรวจสอบธุรกิจอย่างรอบด้าน' ไม่ไดถู้กใชใ้นบริบทน้ี 

ความแตกต่างด้านค าศัพท์และการประยุกต์ใช้
ส าหรับเอกสารนี ้

• ความแตกต่างหลกัระหว่างความหมายของการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นในบริบทของแนวทาง OECD 

และการลงทุนเชิงสถาบนัคือ ภายใตแ้นวทาง OECD การตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นเป็นกระบวนการต่อเน่ือง 
ในขณะที่การปฏิบตัิดา้นการลงทุนจะด าเนินการก่อนที่จะท าการลงทุนบางอยา่งหรือการแต่งตั้งผูจ้ดัการสินทรัพย ์

• ภายใตแ้นวทาง OECD 

ไม่เพียงแต่เป็นกระบวนการในการระบุประเด็นปัญหาเท่านั้นแต่ยงัรวมถึงการจดัการและอธิบายอยา่งกระตือรือร้น 
ในขณะที่ในทางปฏิบตัิดา้นการลงทุนจะอธิบายกระบวนการที่ใชใ้นการระบุประเด็นปัญหาอยา่งง่าย 
ซ่ึงมกัจะเป็นไปตามความมุ่งหวงัของการท าธุรกรรม 

• ภายใตแ้นวทาง OECD การตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นมีวตัถุประสงคเ์พื่อหลกีเลี่ยงและตอบสนองต่อความเส่ียงดา้น 

RBC ในขณะที่ในทางปฏิบตัิดา้นการลงทุนมีวตัถุประสงคเ์พื่อระบุความเส่ียงทางการเงิน ตามที่นิยามไวข้า้งตน้) 

  เอกสารน้ีกล่าวถึงการตรวจสอบธุรกิจอย่างรอบด้านตามที่เข้าใจภายใต้แนวทาง OECD  

และการอ้างอิงทั้งหมดที่เกดิขึน้กับการตรวจสอบธุรกิจอย่างรอบด้านควรเข้าใจตามความหมายของแนวทาง OECD  
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ค าศัพท์ อ านาจต่อรอง 

ค าศัพท์ที่ใช้ภายใต้แนวทางส าหรับบรรษัทข้ามชาติของ 

OECD 

  “อ านาจต่อรอง” เป็นข้อได้เปรียบที่ให้อ านาจในการมีอิทธิพล ในบริบทของแนวทาง OECD 

มีการอ้างถึงความสามารถขององค์กรที่จะส่งผลต่อการเปลี่ยนแปลงในทางปฏิบัติของอีกฝ่ายที่ก่อหรือมีส่วนร่วมก่อให้เกิด
ผลกระทบเชิงลบ 

ในกรณีที่พบว่าบริษทัธุรกิจมีความเช่ือมโยงโดยตรงกบัผลกระทบเชิงลบผ่านความสัมพนัธ์ทางธุรกิจ 
มีความคาดหวงัภายใตแ้นวทาง OECD 

ว่าจะใชอ้  านาจต่อรองเพื่อมีอทิธิพลต่อหน่วยงานที่ก่อให้เกิดผลกระทบเชิงลบเพือ่ป้องกนัหรือบรรเทาผลกระทบนั้นๆ 
โดยท าหนา้ที่เพียงล าพงั หรือร่วมมือกบัหน่วยงานอืน่ๆ ตามความเหมาะสม 
 

ศัพท์ที่นักลงทุนสถาบันใช้กนัทั่วไป 

  “อ านาจต่อรอง” ส าหรับนักลงทุนคือ (หน่ึง) การใช้ตราสารทางการเงินต่างๆ หรือเงินทุนที่ยืมมา เช่น ส่วนต่าง 

เพื่อเพิ่มผลตอบแทนที่อาจเกิดขึน้จากการลงทุนและ (สอง) หน้ีที่ใช้ในการจัดหาสินทรัพย์ของบริษัท 

บริษัทที่มีหน้ีมากกว่าทุนหุ้นมากถือว่าจะถูกใช้อ านาจต่อรองสูง 

นอกจากน้ีค าว่า “อ านาจต่อรอง” ยงัถูกใชใ้นความหมายทางภาษาพูดที่สอดคลอ้งกบัค าว่า “อิทธิพล” 

ความแตกต่างด้านค าศัพท์และการประยุกต์ใช้ส าหรับเอ
กสารนี ้

ความเขา้ใจร่วมกนัเก่ียวกบัอ านาจต่อรองในบริบทของการลงทุนเชิงสถาบนัมีความหมายเช่นเดียวกบัในบริบทของแนวทาง 
OECD ซ่ึงว่ากนัดว้ยเร่ืองของอทิธิพล 

อยา่งไรก็ตาม ในบริบทของแนวทาง OECD 

อ านาจต่อรองมีวตัถปุระสงคเ์พือ่ส่งผลต่อการเปลี่ยนแปลงในแนวทางปฏิบตัิที่ไม่ถูกตอ้งของฝ่ายที่ก่อหรือมีส่วนร่วมก่อให้เกิดผ
ลกระทบเชิงลบ 
ในขณะที่ในบริบทของอ านาจต่อรองดา้นการลงทุนมีวตัถุประสงคท์ี่จะมีอทิธิพลต่อผลตอบแทนที่อาจเกิดขึ้นในการลงทุน 

นอกจากน้ีในบริบทของการลงทุน "อ านาจต่อรอง" 
สามารถใชเ้พื่ออธิบายสถานะของการจดัหาเงินทุนของบริษทัมากกว่าการกระท าดา้นการมีอิทธิพล 

  ในบริบทของเอกสารน้ี ควรท าความเข้าใจเกี่ยวกับอ านาจต่อรองในความหมายภายใต้แนวทาง OECD  

 

ค าศัพท์ การด าเนินธุรกิจที่มีความรับผิดชอบ 

ค าศัพท์ที่ใช้ภายใต้แนวทางส าหรับบรรษัทข้ามชาติของ 

OECD 

ภายใต้แนวทาง OECD "การด าเนินธุรกิจอย่างมีความรับผิดชอบ" หมายถึงธุรกิจควร เอ) 

มีส่วนร่วมในเชิงบวกต่อความก้าวหน้าทางเศรษฐกิจ ส่ิงแวดล้อม และสังคม เพื่อบรรลุการพัฒนาที่ยั่งยืน และ บี) 

หลีกเลี่ยงและจัดการกับผลกระทบเชิงลบจากกิจกรรมของตนเองและป้องกันหรือบรรเทาผลกระทบเชิงลบที่เช่ือมโยงโดยตร
งกับการด าเนินงาน ผลิตภัณฑ์ หรือบริการโดยความสัมพันธ์ทางธุรกิจ 

ศัพท์ที่นักลงทุนสถาบันใช้กนัทั่วไป 

 “เกณฑ์ด้านส่ิงแวดล้อมสังคมและการก ากับดูแล” (ESG) 

เป็นชุดเกณฑ์ส าหรับการด าเนินงานของบริษัทที่นักลงทุนที่มีความตระหนักด้านสังคมใช้ในการคัดกรองการลงทุนต่างๆ 

เกณฑด์า้นส่ิงแวดลอ้มจะดูว่าบริษทัด าเนินการอยา่งไรในฐานะผูดู้แลสภาพแวดลอ้มทางธรรมชาติ 
เกณฑท์างสังคมตรวจสอบวิธีที่บริษทัจดัการความสัมพนัธ์กบัพนกังาน ผูจ้ดัจ  าหน่าย ลูกคา้ และชุมชนที่บริษทัด าเนินธุรกิจ 
และมกัรวมถึงสิทธิมนุษยชนและสิทธิแรงงานดว้ย การก ากบัดูแลกิจการรับมือกบัการก ากบัดูแลกิจการของบริษทั – 

ความเป็นผูน้ า ค่าตอบแทนผูบ้ริหาร การตรวจสอบ และการควบคุมภายใน และสิทธิต่างๆ ของผูถ้ือหุ้น 
นกัลงทุนที่ตอ้งการซ้ือหลกัทรัพยท์ี่ผ่านการคดักรองส าหรับเกณฑ ์ESG 

สามารถท าไดผ่้านกองทุนที่มีความรับผิดชอบต่อสังคมหรือโดยการใชผู้ใ้ห้บริการ ESG 

ความแตกต่างด้านค าศัพท์และการประยุกต์ใช้ส าหรับเ
อกสารนี ้

ขอบเขตของเกณฑ ์RBC และ ESG เก่ียวขอ้งกนั ทั้งสองหัวขอ้น้ีเก่ียวขอ้งกบัการค านึงถึงสังคมและส่ิงแวดลอ้ม 
อยา่งไรก็ตาม RBC 

จะมีนิยามที่กวา้งกว่าและเฉพาะเจาะจงตอ่มาตรฐานและขอ้เสนอแนะที่ก าหนดไวใ้นแนวทางส าหรับบรรษทัขา้มชาติของ 
OECD เกณฑ ์ESG อาจถูกใชเ้ป็นหลกัในการระบุความเส่ียงทางการเงินมากกว่าความเส่ียงดา้น RBC (ดูดา้นบน) 
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  ภาคผนวก 2. ห่วงโซ่คุณค่าการลงทุนทั่วไป         

ภาพประกอบเหล่าน้ีจดัท าขึ้นเพื่อแสดงให้เห็นถึงห่วงโซ่คุณค่าการลงทุนทัว่ไปแก่ผูอ่้านท่ีอาจไม่คุน้เคย 
ห่วงโซ่คุณค่าไดถู้กท าให้ง่ายขึ้นเพื่อความชดัเจน 

รูปประกอบ เอ2.1. เจ้าของสินทรัพย์จัดการสินทรัพย์บางส่วนภายในองค์กร 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

  

เจ้าของสินทรัพย์ 
  เช่น กองทุนบ าเหน็จบ านาญ บริษัทประกนัภัย  

กองทุนความมั่งคั่งแห่งชาติ 

ห่วงโซ่การลงทุนของสถาบัน   

ปัจเจกบุคคล ผู้สนับสนุน  (เช่น นายจ้าง รัฐบาล) 

สินทรัพย์ต่างๆ ภายในองค์กร  
เช่น หุ้นจดทะเบียน พันธบัตรองค์กร 

ผู้จัดการการลงทนุ “เอ” 

  เช่น หุ้นทุนจดทะเบียน  
พันธบัตรองค์กร 

ผู้จัดการการลงทนุ "บี" 

  เช่น หุ้นนอกตลาด อสังหาริมทรัพย์ 
โครงสร้างพืน้ฐาน 

บริษัท และการลงทุนอื่นๆ  

 จัดการ  
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 รูปประกอบ เอ2.2. เจ้าของสินทรัพย์จ้างคนนอกทั้งพอร์ตมาเป็นผู้จัดการคนเดียว 

 

 

 

  

สินทรัพย์ต่างๆ ภายในองค์กร  
เช่น หุ้นจดทะเบียน พันธบัตรองค์กร 

ห่วงโซ่การลงทุนสถาบัน  

ปัจเจกบุคคล ผู้สนับสนุน  (เช่น นายจ้าง รัฐบาล) 

ผู้จัดการการลงทนุ “เอ” 

  เช่น หุ้นทุนจดทะเบียน  
พันธบัตรองค์กร 

ผู้จัดการการลงทนุ  "บ"ี  

 เช่น หุ้นนอกตลาด อสังหาริมทรัพย์ 
โครงสร้างพืน้ฐาน 

บริษัท และการลงทุนอื่นๆ  

เจ้าของสินทรัพย์ 
  เช่น กองทุนบ าเหน็จบ านาญ กระทรวงของรัฐบาล 

บ านาญผู้จัดการ 
ผู้จัดการกองทนุความม่ังคัง่แห่งชาต ิ

 การว่าจ้างคนนอก  
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รูปประกอบ เอ2.3. เจ้าของสินทรัพย์จ้างคนนอกทั้งพอร์ตมาเป็นผู้จัดการหลายคน 

 

 

 

  

ห่วงโซ่การลงทุนของสถาบัน   

 

ปัจเจกบุคคล ผู้สนับสนุน  (เช่น นายจ้าง รัฐบาล) 

บริษัท และการลงทุนอื่นๆ  

เจ้าของสินทรัพย์ 
  เช่น กองทุนบ าเหน็จบ านาญ กระทรวงของรัฐบาล 

ผู้จัดการการลงทนุ “เอ” 

  เช่น หุ้นทุนจดทะเบียน  
พันธบัตรองค์กร 

ผู้จัดการการลงทนุ "บี"  

เช่น หุ้นนอกตลาด อสังหาริมทรัพย์ โครงสร้างพืน้ฐาน 

 การว่าจ้างคนนอก   การว่าจ้างคนนอก  
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 รูปประกอบ เอ2.4. เจ้าของสินทรัพย์จ้างคนนอกโดยใช้โครงสร้างกองทุนรวมหน่วยลงทุน 

 

 

 

ห่วงโซ่การลงทุนสถาบัน   

 

ปัจเจกบุคคล ผู้สนับสนุน  (เช่น นายจ้าง) 

ผู้จัดการการลงทนุ "บี" ผู้จัดการการลงทนุ “ซี” 

บริษัท และการลงทุนอื่นๆ  

เจ้าของสินทรัพย์ 
  เช่น กองทุนบ าเหน็จบ านาญ 

ผู้จัดการการลงทนุ "เอ" 

ผู้จัดการการลงทนุ “ด”ี 

 การว่าจ้างคนนอก  

 การว่าจ้างคนนอก   การว่าจ้างคนนอก   การว่าจ้างคนนอก  
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 ภาคผนวก 3. ประเภทของสินทรัพย์และกลยุทธ์การลงทุน        

รายการน้ีมีค  าอธิบายของประเภทสินทรัพยแ์ละกลยทุธ์และลกัษณะก่อนและหลงัการลงทุน ค าอธิบายถูกท าให้ง่ายขึ้นเพื่อความชดัเจน 

หุ้นทุนจดทะเบียน – การลงทุนเชิงรุกขั้นพื้นฐาน 

นักลงทุนซ้ือหุ้นในบริษัทที่ซ้ือขายในตลาดหลักทรัพย์ นักลงทุนขนาดใหญ่อาจมีหุ้นในหลายร้อยบริษัทในพอร์ตการลงทุนที่มีการจัดการที่แตกต่างกัน 

 ลักษณะก่อนการลงทุน  

การตดัสินใจลงทุนข้ึนอยูก่บัการวิจยัเก่ียวกบับริษทัและแนวโนม้ โดยเฉพาะอยา่งย่ิงแนวโนม้ส าหรับรายได ้ราคาหุ้น และการจ่ายเงินปันผล 
(ในบางคร้ัง) การวิจยัข้ึนอยูก่บัการวิเคราะห์ด้านการเงิน ซ่ึงโดยปกติจะใชข้อ้มูลจากผูใ้ห้บริการขอ้มูลผูเ้ช่ียวชาญหรือนกัวิเคราะห์ดา้นการขาย 
(โบรกเกอร์) การวิเคราะห์กลยุทธ์ ผลิตภณัฑ ์ตลาด แผนการวิจยัและพฒันาของบริษทั ทีมบริหารและคู่แข่ง และสภาพแวดลอ้มทัว่ไปของตลาด 
เช่น อตัราดอกเบี้ย แนวโนม้ในการเติบโต เทรนด์ผูบ้ริโภค ฯลฯ 
กระบวนการน้ีมกัจะรวมถึงการเจรจากบัฝ่ายบริหารเพื่อแจง้ให้ทราบถึงความเขา้ใจของนกัลงทุนของบริษทั ประเด็นดา้น RBC 

ที่มีความส าคญัอยา่งย่ิงอาจครอบคลุมภายในกระบวนการวิจยั (เช่น ความรับผิดต่อส่ิงแวดลอ้มสูง 
หรือประวติัของบริษทัในการจดัการปัญหาผูม้ีส่วนไดส่้วนเสียที่มีความส าคญัต่อธุรกิจ ตวัอยา่งเช่น 
ความสามารถของบริษทัจดัหาทรัพยากรธรรมชาติในการจดัการปัญหาส่ิงแวดลอ้มและชุมชนในระดบัทอ้งถ่ิน 
เพื่อด าเนินโครงการอยา่งมีประสิทธิภาพ) นกัลงทุนที่ให้ความส าคญักบั RBC เป็ยอยา่งมากจะตอ้งตรวจสอบนโยบายดา้น RBC 

ของบริษทัและผลการด าเนินงานในรายละเอียดที่มากข้ึนในขั้นตอนก่อนการลงทุนน้ี 

 ลักษณะหลังการลงทุน 

นกัลงทุนตรวจสอบบริษทัและผลการด าเนินงานเพื่อพิจารณาว่าจะยงัคงถือหุ้น จะขาย หรือจะเพิ่มการลงทุน 
ซ่ึงน่ีมกัจะเก่ียวขอ้งกบับทสนทนากบัฝ่ายบริหาร นกัลงทุนที่ให้ความส าคญักบั RBC 

อาจจดัการประชุมกบับริษทัที่มุ่งเนน้เฉพาะประเด็นดา้น RBC 

นอกเหนือจากการครอบคลุมประเด็นส าคญัโดยเฉพาะอยา่งย่ิงในการประชุมอื่นๆ 

การตดัสินใจซ้ือและขายของนกัลงทุนเชิงรุกมีอิทธิพลต่อราคาหุ้นของบริษทั 
ส่ิงน้ีส่งผลกระทบต่อค่าตอบแทนผูบ้ริหารที่เช่ือมโยงกบัราคาหุ้นและความสามารถของบริษทัในการขยายกิจการโดยการเขา้ซ้ือกิจการที่
ไดรั้บเงินทุนจากหุ้น การตดัสินใจซ้ือขาย หรือความคาดหวงัของการตดัสินใจดงักล่าวอาจมีอิทธิพลเหนือการบริหารจดัการของบริษทั 

ผูล้งทุนมีสิทธิลงคะแนนเสียงในการประชุมสามญัประจ าปีของบริษทัในเร่ืองต่างๆ เช่น ค่าตอบแทนผูบ้ริหาร การอนุมติับญัชี 
การควบรวมกิจการและการเขา้ซ้ือกิจการ และมติผูถื้อหุ้นในประเด็นส่ิงแวดลอ้มและสังคม 

การรวมกนัของอิทธิพลของตลาดและสิทธิอยา่งเป็นทางการในหลกัการน้ีอาจท าให้นกัลงทุนเชิงรุกมีอิทธิพลต่อพฤติกรรมของบริษทั 
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หุ้นทุนจดทะเบียน – การลงทุนเชิงรับ 

นักลงทุนซ้ือหุ้นในบริษัททั้งหมดในดัชนีการลงทุน ดัชนีประกอบด้วยบริษัทจ านวนหน่ึงที่ได้รับเลือกให้น าเสนอองค์ประกอบและผลการด าเนินงานด้านการเงินของตลาดหุ้นโดยรวม หน่ึงในดัชนีทั่วโลกที่ใช้กันอย่างแพร่หลายคือ MSCI All World Index 

มี 2,477 องค์ประกอบ (www.msci.com/resources/factsheets/index_fact_sheet/msci-acwi.pdf) นักลงทุนเชิงรับรายใหญ่ที่สุดถือหุ้นในหลายบริษัทมากกว่าน้ี – มีผู้สอบบัญชี (ca.) สูงสุดถึง 

10,000 รายในกรณีที่มีขนาดใหญ่มาก 

 ลักษณะก่อนการลงทุน  

นกัลงทุนเลือกดชันีตามตลาดเฉพาะที่ตอ้งการใชผ้ลการด าเนินงานซ ้า นกัลงทุนตรวจสอบว่าวิธีการก่อสร้างดชันีมีความเหมาะสมกบัความตอ้งการ 
(เช่น วิธีการก าหนดน ้าหนกัของแต่ละบริษทั) และด าเนินการตรวจสอบธุรกิจอยา่งรอบดา้นกบัผูใ้ห้บริการดชันี (เช่น 
การปฏิบติัตามกฎระเบียบต่างๆ) 

นกัลงทุนซ้ือหุ้นตามสัดส่วนการให้น ้าหนกัในดชันี การตดัสินใจลงทุนข้ึนอยูก่บัการให้น ้าหนกัเหล่าน้ีเท่านั้น 
ไม่ไดข้ึ้นอยูก่บัการวิจยัเฉพาะของแต่ละบริษทั ไม่มีการติดต่อระหว่างนกัลงทุนและบริษทัก่อนที่จะมีการลงทุนเกิดข้ึน 

การลงทุนเชิงรับไดรั้บความนิยมมากข้ึนอยา่งมากในช่วงไม่ก่ีปีที่ผ่านมาเน่ืองจากตน้ทุนและประสิทธิภาพที่ต ่าอนัเป็นวิธีการบรรลุวตัถุประสงคห์ลกั
ของนกัลงทุนส่วนใหญ่ อยา่งนอ้ยก็เพื่อให้ตรงกบัประสิทธิภาพของตลาดโดยรวม 

ดชันีผูเ้ช่ียวชาญดา้น ESG หรือดชันีความยัง่ยืน เช่น ดชันีสะทอ้นความเขม้ของคาร์บอนของบริษทั มีให้ใชแ้ลว้ 
ดชันีคาร์บอนต ่าก าลงัได้รับความสนใจมากข้ึนจากเจา้ของสินทรัพยเ์มื่อความตระหนกัถึงผลกระทบของการเปล่ียนแปลงสภาพภูมิอากาศเติบโตข้ึน 
อยา่งไรก็ตามดชันี ESG ทัว่ไปไม่ไดถู้กใชอ้ยา่งแพร่หลายโดยนกัลงทุนกระแสหลกั 

 ลักษณะหลังการลงทุน 

นกัลงทุนอาจตรวจสอบบริษทัและด าเนินการเจรจากบัฝ่ายบริหารในกรณีส าคญั ผูล้งทุนมีสิทธิตามปกติของผูถ้ือหุ้นรายยอ่ย 
นกัลงทุนซ้ือและขายหุ้นเพื่อสะทอ้นให้เห็นถึงการเปล่ียนแปลงในการให้น ้าหนกัของบริษทัในดชันีเท่านั้น 
หากบริษทัถูกลบออกจากดชันีเน่ืองจากมูลค่าตามราคาตลาดตกต ่าเกินไป นกัลงทุนจะขายหุ้นทั้งหมดทิ้ง 

 
พันธบัตรองค์กร – การจัดการเชิงรุกข้ันพื้นฐาน 

 นักลงทุนซ้ือพันธบัตรที่ออกโดยบริษัทต่างๆ นักลงทุนขนาดใหญ่อาจมีพันธบัตรในหลายร้อยบริษัทในพอร์ตการลงทุนที่มีการจัดการที่แตกต่างกัน 

 ลักษณะก่อนการลงทุน  

การตดัสินใจลงทุนข้ึนอยูก่บัการวิจยัเก่ียวกบับริษทัและแนวโนม้ 
โดยเฉพาะอยา่งย่ิงแนวโนม้ของรายไดแ้ละความเป็นไปไดท้ี่บริษทัจะผิดนดัช าระหน้ี 
การวิจยัครอบคลุมพื้นที่ที่คลา้ยกบัพื้นที่ที่ส ารวจเพื่อหุ้นทุนจดทะเบียนที่มีการจดัการเชิงรุก และบางคร้ังอาจรวมถึงการเจรจากบัฝ่ายบริหาร 

 ลักษณะหลังการลงทุน 

นกัลงทุนตรวจสอบบริษทัและผลการด าเนินงานเพื่อพิจารณาว่าจะยงัคงถือพนัธบตัร จะขาย หรือจะเพิ่มการลงทุน 
ซ่ึงน่ีอาจเก่ียวขอ้งกบัการเจรจากบัฝ่ายบริหาร นกัลงทุนไม่มีสิทธิออกเสียงในการประชุมสามญัประจ าปีต่างๆ 
ความสามารถของผูถ้ือพนัธบตัรในการมีอิทธิพลต่อบริษทัมีจ ากดั การตดัสินใจซ้ือขายไม่มีผลต่อราคาหุ้นของบริษทั 
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พันธบัตรองค์กร – การลงทุนเชิงรับ 

นักลงทุนซ้ือพันธบัตรทั้งหมดในดัชนีการลงทุน  ดัชนีประกอบด้วยพันธบัตรจ านวนหน่ึงที่ได้รับเลือกให้น าเสนอองค์ประกอบและผลการด าเนินงานด้านการเงินของตลาดพันธบัตรโดยรวม 

 ลักษณะก่อนการลงทุน 

นกัลงทุนซ้ือพนัธบตัรตามสัดส่วนการให้น ้าหนกัในดชันี การตดัสินใจลงทุนข้ึนอยูก่บัการให้น ้าหนกัเหล่าน้ีเท่านั้น 
ไม่ไดข้ึ้นอยูก่บัการวิจยัเฉพาะของแต่ละบริษทั ไม่มีการติดต่อระหว่างนกัลงทุนและบริษทัก่อนที่จะมีการลงทุนเกิดข้ึน 

 ลักษณะหลังการลงทุน 

นกัลงทุนไม่มีแนวโนม้ที่จะตรวจสอบบริษทั นกัลงทุนไม่สามารถขายพนัธบตัรแต่ละตวัในดชันีได้ 
นกัลงทุนไม่มีสิทธิออกเสียงในการประชุมสามญัประจ าปีต่างๆ ความสามารถของผูล้งทุนในการมีอิทธิพลต่อบริษทัมีจ ากดั 

 
หุ้นนอกตลาด - กองทุนต่างๆ 

กองทุนเงินร่วมลงทุนได้รับการจัดการโดยผู้จัดการผู้เช่ียวชาญด้านการลงทุน (รู้จักกันในช่ือ หุ้นส่วนทั่วไป – GP) GP เพิ่มทุนจากเจ้าของสินทรัพย์ต่างๆ – เรียกว่าหุ้นส่วนจ ากัด (LP) เพื่อจัดต้ังกองทุน  GP ซ้ือหุ้นในบริษัทที่ไม่ได้จดทะเบียน 

 ลักษณะก่อนการลงทุน  

การตดัสินใจลงทุนจะท าโดย GP และข้ึนอยูก่บัการวิจยัเก่ียวกบับริษทัและแนวโนม้ 
โดยเฉพาะอยา่งย่ิงแนวโนม้ของรายไดแ้ละมูลค่าการถือหุ้นของนกัลงทุน 
การวิจยัครอบคลุมพื้นที่ที่คลา้ยกบัพื้นที่ที่ส ารวจเพื่อหุ้นทุนจดทะเบียนที่มีการจดัการเชิงรุก และมกัจะรวมถึงการเจรจากบัฝ่ายบริหารดว้ย 

 ลักษณะหลังการลงทุน 

GP ตรวจสอบบริษทัและผลการด าเนินงานของบริษทัเพื่อก าหนดว่าจะขายบริษทัเมื่อใด 
ซ่ึงน่ีมกัจะเก่ียวขอ้งกบับทสนทนากบัฝ่ายจดัการ 
บริษทัหุ้นนอกตลาดเอกชนอาจเป็นผูถื้อหุ้นใหญ่และมอียา่งนอ้ยหน่ึงที่นัง่บอร์ดในคณะกรรมการ ผูถ้ือหุ้นใหญ่ควบคุมบริษทั 
นกัลงทุนที่ใหญ่ที่สุดคนอื่นๆ ก็มีทีน่ัง่ในบอร์ดคณะกรรมการเช่นกนั 

LP ไม่ได้ติดต่อโดยตรงกบับริษทัต่างๆ ในพอร์ต ในบางกรณีพวกเขาอาจไม่ทราบว่าบริษทัใดอยูใ่นกองทุน 
พวกเขามีความสามารถที่จ ากดัในการมีอิทธิพลต่อกองทุนหลงัจากที่ไดก้ าหนดเง่ือนไขของสัญญาแลว้ LP 

ที่ใหญ่ที่สุดในกองทุนตั้งอยูใ่นคณะกรรมการที่ปรึกษาหุ้นส่วนจ ากดั (LPAC) LPAC 

จดัตั้งข้ึนเพื่อวตัถุประสงคใ์นการให้ค าปรึกษาแก่ GP ในประเด็นที่เฉพาะเจาะจงในช่วงชีวิตของกองทุน 
รวมถึงผลประโยชน์ทบัซ้อนและการเปลี่ยนแปลงที่ส าคญัในเอกสารการก ากบัดูแลของกองทุนที่จ าเป็นตอ้งไดรั้บความยินยอมหรือการอ
นุมติัจาก LP นอกจากน้ี GP ยงัอาจปรึกษากบั LPAC ของตนเพื่อรับความคิดเห็นดา้น LP 

เก่ียวกบัการด าเนินงานหรือเร่ืองที่เก่ียวขอ้งกบัการลงทุน LP ตรวจสอบ GP และมีการประชุมดว้ยกนัเป็นประจ า LP 

ไม่สามารถส่ังให้ GP ด าเนินการบางอยา่งได ้(เช่น การมีส่วนร่วมกบับริษทัในพอร์ตในประเด็นดา้น RBC) อยา่งไรก็ตาม 
พวกเขาสามารถกระตุน้ให้ GP ด าเนินการตามความเหมาะสม และถามค าถามเก่ียวกบัส่ิงที่ไดท้  าลงไปในสถานการณ์ที่เฉพาะเจาะจง 

หุ้นนอกตลาด – การลงทุนโดยตรง 

เจ้าของสินทรัพย์ขนาดใหญ่อาจท าการลงทุนในหุ้นนอกตลาดโดยตรง กล่าวคือ พวกเขาลงทุนโดยตรงในบริษัทที่ไม่ได้จดทะเบียนโดยไม่ได้ผ่านกองทุน 
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 ลักษณะก่อนการลงทุน  

นกัลงทุนด าเนินการผ่านงานวิจยัเก่ียวกบับริษทั การวิจยัครอบคลุมพื้นที่ที่คลา้ยกบัพื้นที่ที่ส ารวจเพื่อหุ้นทุนจดทะเบียนที่มีการจดัการเชิงรุก 
และมกัจะรวมถึงการเจรจากบัฝ่ายจดัการดว้ย 

 ลักษณะหลังการลงทุน 

ผูล้งทุนอาจเป็นผูถื้อหุ้นใหญ่และมกัจะมีอยา่งนอ้ยหน่ึงที่นัง่ในคณะกรรมการของบริษทั 
ในฐานะผูถ้ือหุ้นใหญ่ผูล้งทุนจะเป็นผูค้วบคุมบริษทั 

 

 

 
โครงสร้างพื้นฐาน – กองทุน 

กองทุนโครงสร้างพื้นฐานได้รับการจัดการโดยผู้จัดการผู้เช่ียวชาญด้านการลงทุน (รู้จักกันในช่ือ หุ้นส่วนทั่วไป – GP) GP เพิ่มทุนเพื่อจัดตั้งกองทุนจากเจ้าของสินทรัพย์ต่างๆ – รู้จักกันในช่ือของ หุ้นส่วนจ ากัด (LP) GP 

ซ้ือหุ้นในบริษัทที่ไม่ได้จดทะเบียนที่เป็นเจ้าของและด าเนินการด้านสินทรัพย์โครงสร้างพื้นฐาน เช่น ท่าเรือ สนามบิน ทางด่วน โรงพยาบาล โรงเรียน และฟาร์มกังหันลมและแสงอาทิตย์ 
แต่ละบริษัทอาจเป็นเจ้าของและด าเนินการด้านสินทรัพย์โครงสร้างพื้นฐานต้ังแต่หน่ึงประเภทขึน้ไป 

 ลักษณะก่อนการลงทุน  

การตดัสินใจลงทุนจะท าโดย GP 

และข้ึนอยูก่บัการวิจยัเก่ียวกบับริษทั/สินทรัพยแ์ละแนวโนม้ 
โดยเฉพาะอยา่งย่ิงแนวโนม้ของรายไดจ้ากค่าธรรมเนียมผูใ้ชแ้ละมูลค่าการถือหุ้นของนกัลงทุน 
การวิจยัมกัจะรวมถึงการเจรจากบัฝ่ายบริหาร 

 ลักษณะหลังการลงทุน 

GP ตรวจสอบบริษทั/สินทรัพยแ์ละผลการด าเนินงานของบริษทัเพื่อก าหนดว่าจะขายบริษทัหรือไม่/เมื่อใด ซ่ึงน่ีมกัจะเก่ียวขอ้งกบับทสนทนากบัฝ่ายบริหาร 
บริษทัการลงทุนดา้นโครงสร้างพื้นฐานเอกชนอาจเป็นผูถื้อหุ้นใหญ่และมีอยา่งนอ้ยหน่ึงที่นัง่ในบอร์ดคณะกรรมการ นกัลงทุนที่ใหญ่ที่สุดคนอื่นๆ ก็มีที่นัง่ในบอร์ดคณะกรรมการเช่นกนั 
นกัลงทุนที่มีทีน่ัง่ในบอร์ดควบคุมบริษทัโดยตรง 

LP ไม่ได้ติดต่อโดยตรงกบับริษทั/สินทรัพยต่์างๆ ในพอร์ตโฟลิโอ พวกเขามีความสามารถที่จ ากดัในการมีอิทธิพลต่อกองทุนหลงัจากที่ไดก้ าหนดเง่ือนไขของสัญญาแลว้ 

 
โครงสร้างพื้นฐาน – การลงทุนโดยตรง 

เจ้าของสินทรัพย์ขนาดใหญ่อาจท าการลงทุนในหุ้นนอกตลาดโดยตรง กล่าวคือ พวกเขาลงทุนโดยตรงในบริษัทที่ไม่ได้จดทะเบียนโดยไม่ได้ผ่านกองทุน 

 ลักษณะก่อนการลงทุน  

นกัลงทุนด าเนินการผ่านงานวิจยัเก่ียวกบับริษทั 

 ลักษณะหลังการลงทุน 

ผูล้งทุนอาจเป็นผูถื้อหุ้นใหญ่และมกัจะมีอยา่งนอ้ยหน่ึงที่นัง่ในบอร์ดคณะกรรมการของบริษทั ดงันั้นจึงสามารถใชอ้ิทธิพลเหนือบริษทัไดม้าก 

 
อสังหาริมทรัพย์ - กองทุน 

กองทุนอสังหาริมทรัพย์ (ที่ดิน) ได้รับการจัดการโดยผู้จัดการผู้เช่ียวชาญด้านการลงทุน (รู้จักกันในช่ือ หุ้นส่วนทั่วไป – GP) GP เพิ่มทุนเพื่อจัดตั้งกองทุนจากเจ้าของสินทรัพย์ต่างๆ – รู้จักกันในช่ือของ หุ้นส่วนจ ากัด (LP) GP 

ซ้ือหุ้นในบริษัทที่ไม่ได้จดทะเบียนที่พัฒนาและจัดการอสังหาริมทรัพย์ เช่น ส านักงาน ค้าปลีก โลจิสติกส์ ที่อยู่อาศัย แต่ละบริษัทอาจเป็นเจ้าของและด าเนินการด้านสินทรัพย์ที่ดินต้ังแต่หน่ึงประเภทขึน้ไป 
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 ลักษณะก่อนการลงทุน  

การตดัสินใจลงทุนโดยผูจ้ดัการกองทุนข้ึนอยูก่บัการวิจยัเก่ียวกบับริษทั/สินทรัพยแ์ละแนวโนม้ 
โดยเฉพาะอยา่งย่ิงรายไดท้ี่จะไดรั้บจากค่าเช่าและการเพิ่มข้ึนของมูลค่าทุนที่อาจเกิดข้ึน 

 ลักษณะหลังการลงทุน 

นกัลงทุนจะตรวจสอบบริษทั/สินทรัพยแ์ละผลการด าเนินงานเพื่อพิจารณาว่าจ าเป็นตอ้งมีการปรับปรุงการด าเนินงานหรือไม่และจะขายหรือไม่/เมื่อใด 
เร่ืองน้ีเก่ียวขอ้งกบัการเจรจากบัฝ่ายบริหารที่รับผิดชอบโดยตรงต่อสินทรัพย ์บริษทัการลงทุนดา้นอสังหาริมทรัพยเ์อกชนอาจเป็นผูถ้ือหุ้นใหญ่ของบริษทัที่ด าเนินการ 
และมีอยา่งนอ้ยหน่ึงที่นัง่ในบอร์ดคณะกรรมการ นกัลงทุนที่ใหญ่ที่สุดคนอื่นๆ ก็มีที่นัง่ในบอร์ดคณะกรรมการเช่นกนั LP ไม่ไดติ้ดต่อโดยตรงกบับริษทัหรือสินทรัพยต่์างๆ 
ในพอร์ตโฟลิโอ พวกเขามีความสามารถที่จ ากดัในการมีอิทธิพลต่อกองทุนหลงัจากที่ไดก้ าหนดเง่ือนไขของสัญญาแลว้ 
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อสังหาริมทรัพย์ – การลงทุนโดยตรง 

เจ้าของสินทรัพย์ขนาดใหญ่อาจท าการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์โดยตรง กล่าวคือ พวกเขาลงทุนโดยตรงในอสังหาริมทรัพย์แต่ละแห่งโดยไม่ได้ผ่านกองทุน 

 ลักษณะก่อนการลงทุน  

นกัลงทุนด าเนินการผ่านงานวิจยัเก่ียวกบับริษทั 

 ลักษณะหลังการลงทุน 

หากนกัลงทุนเป็นเจา้ของส่วนใหญ่ ก็สามารถมีอิทธิพลเหนือการจดัการทรัพยสิ์นไดม้าก 

 
พันธบัตรรัฐบาล – การจัดการโครงสร้างพื้นฐานเชิงรุก 

นักลงทุนซ้ือพันธบัตรที่ออกโดยรัฐบาล  

 ลักษณะก่อนการลงทุน  

การตดัสินใจลงทุนข้ึนอยูก่บัการวิจยัเก่ียวกบัประเทศและแนวโนม้ 
โดยเฉพาะอยา่งย่ิงแนวโนม้ทางดา้นเศรษฐกิจและความเป็นไปไดท้ี่ประเทศจะผิดนดัช าระหน้ี 
บางคร้ังการวิจยัอาจรวมถึงการเจรจากบัรัฐบาลหรือธนาคารกลางของประเทศ 

 ลักษณะหลังการลงทุน 

นกัลงทุนตรวจสอบประเทศและผลการด าเนินงานเพื่อพิจารณาว่าจะยงัคงถือพนัธบตัร จะขาย หรือจะเพิ่มการลงทุน ซ่ึงน่ีอาจเก่ียวขอ้งกบัการเจรจากบัรัฐบาลหรือธนาคารกลาง 
ความสามารถของนกัลงทุนรายบุคคลในการมีอิทธิพลต่อประเทศนั้นมีขอ้จ ากดัมาก 

 
พันธบัตรรัฐบาล – การลงทุนเชิงรับ  

นักลงทุนซ้ือพันธบัตรทั้งหมดในดัชนีการลงทุน  ดัชนีประกอบด้วยพันธบัตรจ านวนหน่ึงที่ได้รับเลือกให้น าเสนอองค์ประกอบและผลการด าเนินงานด้านการเงินของตลาดพันธบัตรรัฐบาลโดยรวม 

 ลักษณะก่อนการลงทุน 

นกัลงทุนซ้ือพนัธบตัรตามสัดส่วนการให้น ้าหนกัในดชันี 
การตดัสินใจลงทุนข้ึนอยูก่บัการให้น ้าหนกัเหล่าน้ีเท่านั้น 
ไม่ไดข้ึ้นอยูก่บัการวิจยัเฉพาะของแต่ละประเทศ 
ไม่มีการติดต่อระหว่างนกัลงทุนและรัฐบาลหรือธนาคารกลางก่อนที่จะมีการลงทุนเกิดข้ึน 

 ลักษณะหลังการลงทุน 

นกัลงทุนไม่มีแนวโนม้ที่จะตรวจสอบประเทศ นกัลงทุนไม่สามารถขายพนัธบตัรแต่ละตวัในดชันีได้ ความสามารถของนกัลงทุนรายบุคคลในการมีอิทธิพลต่อประเทศนั้นมีขอ้จ ากดัมาก 
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