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บทนำ

ในการจัดเตรียมข้อมูลของบริษัทมหาชนจำกัดเพื่อให้มีความพร้อมในการออกและเสนอขายหลักทรัพย์ต่อประชาชน ที่ปรึกษาทางการเงินจะต้องศึกษาข้อมูลของบริษัทที่ออกหลักทรัพย์หรือที่เรา
เรียกง่าย ๆ ว่า “การทำ due diligence”  ซึ่งถือเป็นขั้นตอนที่มีความสำคัญอย่างมากขั้นตอนหนึ่ง เนื่องจากเป็นขั้นตอนที่เปิดโอกาสให้ที่ปรึกษาทางการเงินได้ทำความเข้าใจถึงรายละเอียดของบริษัทที่ออกหลักทรัพย์ 
ทั้งในด้านการดำเนินธุรกิจและการจัดการต่าง ๆ ได้อย่างละเอียดและลึกซึ้ง ซึ่งจะทำให้ที่ปรึกษาทางการเงินสามารถวิเคราะห์ได้ว่าบริษัทที่ออกหลักทรัพย์มีสิ่งใดบ้างที่ต้องแก้ไข ปรับปรุง เปลี่ยนแปลง เพื่อให้บริษัท
ที่ออกหลักทรัพย์มีคุณสมบัติที่พร้อมสำหรับการเป็นบริษัทที่ถือหุ้นโดยประชาชน  ทั้งนี้ ก็เพื่อช่วยป้องกันปัญหาต่าง ๆ ที่อาจเกิดขึ้นและส่งผลในทางลบทั้งต่อบริษัทที่ออกหลักทรัพย์เองและผู้ลงทุนรายย่อยเมื่อบริษัทระดมทุนไปแล้ว
สำนักงานมีความคาดหวังว่าที่ปรึกษาทางการเงินจะเป็นเสมือนปราการด่านแรกที่จะช่วยคัดกรองบริษัทที่ต้องการจะระดมทุนโดยการเสนอขายหลักทรัพย์ต่อประชาชน หากที่ปรึกษาทางการเงินนำบริษัทใดมายื่นคำขออนุญาตต่อสำนักงาน บริษัทดังกล่าวก็น่าจะเป็นบริษัทที่มีคุณภาพและมีความพร้อมที่จะ
ระดมทุนต่อประชาชน
อย่างไรก็ดี ที่ผ่านมามักมีคำถามจากที่ปรึกษาทางการเงินหลาย ๆ แห่งว่า อะไรบ้างเป็นสิ่งที่สำนักงานคาดหวังให้ที่ปรึกษาทางการเงินต้องศึกษา ประเด็นใดบ้างที่สำนักงานให้ความสำคัญเป็นพิเศษ 
มีเรื่องใดบ้างที่ที่ปรึกษาทางการเงินควรจะเจาะลึกเป็นพิเศษ  หรือควรตั้งข้อสงสัยและตรวจสอบเพิ่มเติม
ในเรื่องใดบ้างหรือ มีเหตุบ่งชี้ในเรื่องใดบ้างที่น่าสงสัยและจะทำอย่างไรให้สำนักงานมั่นใจได้ว่าที่ปรึกษาทางการเงินได้ทำงานเยี่ยงผู้ประกอบวิชาชีพอย่างเต็มที่และได้แก้ปัญหาต่าง ๆ ของบริษัทที่ออกหลักทรัพย์ด้วยความละเอียด รอบคอบ และระมัดระวังแล้ว 
วัตถุประสงค์ในการจัดทำแนวทางการทำ due diligence ฉบับนี้ก็เพื่อเป็นการช่วยเสริมสร้าง
ความเข้าใจถึงความคาดหวังของสำนักงานต่อที่ปรึกษาทางการเงินเกี่ยวกับการทำ due diligence 
ใน 4 เรื่องหลัก คือ โครงสร้างการถือหุ้น การทำรายการระหว่างกัน ระบบการควบคุมภายใน และงบการเงิน เนื่องจากเป็นประเด็นที่พบปัญหาบ่อยครั้งและต้องใช้ระยะเวลานานในการแก้ไข การจัดทำแนวทาง
การทำ due diligence ในเรื่องเหล่านี้จะช่วยให้ที่ปรึกษาทางการเงินสามารถทำงานได้ง่ายขึ้น นอกจากนี้ 
ยังช่วยลดระยะเวลาในการพิจารณาคำขออนุญาตของสำนักงานด้วย 

ทั้งนี้ สำนักงานขอขอบคุณผู้แทนจากบริษัทที่ปรึกษาทางการเงินดังต่อไปนี้ ที่มีส่วนช่วยในการให้คำแนะนำปรับปรุงแนวทางการทำ due diligence นี้ซึ่งทำให้แนวทางดังกล่าวมีความสมบูรณ์ ชัดเจน และสามารถนำไปปฏิบัติจริงได้
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Disclaimer  แนวทางการทำ due diligence นี้ เป็นเพียงแนวทางปฏิบัติในบางเรื่องที่เป็นปัญหาที่พบบ่อยครั้ง เพื่อให้ที่ปรึกษาทางการเงินสามารถนำไปใช้ในการทำ due diligence ในหัวข้อที่ระบุไว้ในเอกสารฉบับนี้ได้ง่ายขึ้น แต่การจัดทำเอกสารฉบับนี้มิได้มีความตั้งใจที่จะสื่อว่า สิ่งที่ระบุในเอกสารฉบับนี้ 
เป็นขั้นตอนการทำ due diligence ที่สมบูรณ์ครบถ้วน  ทั้งนี้ เนื่องจากบริษัทที่จะออกหลักทรัพย์แต่ละบริษัท
มีคุณลักษณะเฉพาะที่แตกต่างกัน ที่ปรึกษาทางการเงินจึงยังคงต้องปฏิบัติงานเยี่ยงผู้ประกอบวิชาชีพ
พึงกระทำ ที่จะต้องตรวจสอบข้อมูลอื่น ๆ ที่จำเป็น หรืออาจต้องตรวจสอบข้อมูลในเชิงลึก หรือย้อนหลังมากกว่าระยะเวลาที่กำหนดในเอกสารฉบับนี้ เพื่อให้มั่นใจว่าบริษัทที่จะออกหลักทรัพย์มีคุณสมบัติ
เป็นไปตามเกณฑ์ของสำนักงาน และได้เปิดเผยข้อมูลที่เพียงพอต่อการตัดสินใจลงทุนของผู้ลงทุนแล้ว  นอกจากนี้ แนวทางการทำ due diligence ในเอกสารฉบับนี้มิใช่คำแนะนำในด้านกฎหมาย และมิได้ผูกพันการตีความทางกฎหมายของสำนักงานแต่อย่างใด
แนวทางการทำ Due Diligence ของที่ปรึกษาทางการเงินในการเสนอขายหลักทรัพย์
ในประเด็นที่เป็นปัญหาที่พบบ่อยครั้ง
        ต้องทำ due diligence เพื่อตรวจสอบว่าไม่มีปัญหาในประเด็น ดังต่อไปนี้
1. บริษัทมีโครงสร้างชัดเจน เป็นธรรม และไม่ก่อให้เกิด conflict of interest


2.
หากบริษัทมีการทำรายการระหว่างกันกับบุคคลที่อาจมีความขัดแย้ง ต้องไม่เป็นช่องทาง
ที่ก่อให้เกิดการถ่ายเทผลประโยชน์

3.
บริษัทมีระบบการควบคุมภายในที่เพียงพอและมีประสิทธิภาพ

4.
งบการเงินถูกต้องตามมาตรฐานการบัญชี และไม่มีเหตุสงสัยว่ามีการตกแต่งบัญชี
หมายเหตุ “บริษัท” ในเอกสารฉบับนี้หมายถึง บริษัทที่ยื่นคำขออนุญาต และบริษัทย่อย/บริษัทร่วมที่มีนัยสำคัญ เช่น มีรายได้เกินกว่าร้อยละ 10 ของรายได้รวมตามงบการเงินรวม
1. บริษัทมีโครงสร้างชัดเจน เป็นธรรม และไม่ก่อให้เกิด conflict of interest โดยมีประเด็นที่ต้องพิจารณา
อย่างน้อยใน 4 ข้อหลัก ดังต่อไปนี้

(1) บุคคลที่อาจมีความขัดแย้งไม่มีการทำธุรกิจแข่งขันกับบริษัท

(2) บุคคลที่อาจมีความขัดแย้งไม่มีรายการระหว่างกัน / ไม่มีโอกาสเกิดรายการระหว่างกัน กับบริษัท
หรือถ้ามี ก็มีมาตรการป้องกันความขัดแย้งทางผลประโยชน์ที่เพียงพอแล้ว

(3) บริษัทไม่พึ่งพิงธุรกิจของบุคคลที่อาจมีความขัดแย้ง เช่น 
              (3.1)  ไม่พึ่งพิงในลักษณะเป็น value chain

              (3.2) ไม่ใช้ทรัพยากรหลักร่วมกัน เช่น อาคาร เครื่องจักร เป็นต้น


(4) หากมีการปรับโครงสร้างเพื่อขจัด conflict of interest โดย 

      (4.1) กรรมการ / ผู้บริหาร / ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ของบริษัทขายหุ้นที่ตนถืออยู่ในบริษัทที่มี conflict of interest ออกไปให้บุคคลภายนอก 

       (4.2) กรรมการ / ผู้บริหารของบริษัทลาออกจากการเป็นกรรมการ / ผู้บริหารของบริษัทที่มี conflict of interest
              ต้องมั่นใจได้ว่า การปรับโครงสร้างดังกล่าวเป็น true transaction


ทั้งนี้ วิธีการตรวจสอบเพื่อให้ครอบคลุม 4 ข้อหลักข้างต้นให้ใช้วิธีการตรวจสอบอย่างน้อยในเรื่อง
ดังต่อไปนี้
	วิธีการตรวจสอบ
	ตรวจแล้ว

	ประเด็น (ตามแนบ)

	
	
	ไม่มี
	มี

	(1) ตรวจสอบรายชื่อบุคคลที่อาจมีความขัดแย้ง
     (1.1) ขอรายชื่อผู้ถือหุ้น กรรมการ  ผู้บริหาร ญาติสนิทของผู้ถือหุ้นรายใหญ่ และกรรมการและผู้บริหาร ของบริษัทและบริษัทที่เกี่ยวข้องที่มี conflict of interest กับบริษัท โดยให้บริษัทรับรองเป็นลายลักษณ์อักษร  ทั้งนี้ บริษัทควรมีเอกสารหลักฐานเพื่อสนับสนุนคำรับรองดังกล่าวด้วย
                 หมายเหตุ ญาติสนิท หมายถึง (1) สามี - ภรรยา (2) บิดา มารดา พี่น้อง และบุตร รวมทั้งสามี – ภรรยาของบุตร  ทั้งนี้ กรณีสามี – ภรรยาให้รวมถึงสามี-ภรรยาที่มิได้จดทะเบียนสมรส แต่เป็นที่เปิดเผยต่อสังคมด้วย
   (1.2) กรณีรายชื่อผู้ถือหุ้นรายใหญ่ยังไม่ได้แสดงถึงบุคคลที่เป็น
ผู้ถือหุ้นอย่างแท้จริง เช่น เป็น nominee account / holding company
 

 - ให้บริษัทระบุ ultimate shareholder ของผู้ถือหุ้นรายดังกล่าว และธุรกิจหลักของ ultimate shareholder  โดยให้บริษัทรับรองเป็นลายลักษณ์อักษร  ทั้งนี้ บริษัทควรมีเอกสารหลักฐานเพื่อสนับสนุนคำรับรองดังกล่าวด้วย

	
	
	


	วิธีการตรวจสอบ
	ตรวจแล้ว

	ประเด็น (ตามแนบ)

	
	
	ไม่มี
	มี

	   (1.3) ตรวจสอบข้อมูลตาม (1.1) ถึง (1.2) กับฐานข้อมูล MOC / BOL และฐานข้อมูลอื่นๆ เช่น google เป็นต้น เพื่อตรวจสอบว่ามีบุคคลที่อาจมี
ความขัดแย้งอื่นเพิ่มเติมอีกหรือไม่
              หมายเหตุ ฐานข้อมูล MOC หมายถึง ฐานข้อมูลจากกระทรวงพาณิชย์


                ฐานข้อมูล BOL หมายถึง ฐานข้อมูลจาก Business online

   (1.4) ตรวจสอบ shareholders’ agreement ระหว่างผู้ถือหุ้นของบริษัท 
              - สอบถามบริษัทว่า ผู้ถือหุ้นของบริษัทมีการทำ shareholders’ agreement หรือไม่ โดยให้บริษัทรับรองเป็นลายลักษณ์อักษร  ทั้งนี้ บริษัทควรมีเอกสารหลักฐาน
เพื่อสนับสนุนคำรับรองดังกล่าวด้วย และถ้ามีสัญญาดังกล่าว ที่ปรึกษาทางการเงินควรวิเคราะห์ถึงอำนาจในการบริหารบริษัท เช่น ผู้ถือหุ้นกลุ่มใดเป็นผู้มีอำนาจในการบริหารบริษัทที่แท้จริง ผู้ถือหุ้นรายใดบ้างที่จะมีการออกเสียงไปในทางเดียวกัน  เป็นต้น
    (1.5) ตรวจสอบโครงสร้างการถือหุ้นและการเปลี่ยนแปลงกรรมการ และผู้บริหาร ของบริษัท และนิติบุคคลที่เป็นหรือเคยเป็นบุคคลที่อาจมีความขัดแย้งกับฐานข้อมูล BOL / MOC ย้อนหลังอย่างน้อย 1 รอบปีบัญชี และงวดบัญชีล่าสุด และหมายเหตุประกอบของงบการเงินย้อนหลังอย่างน้อย 3 รอบปีบัญชี และงวดบัญชีล่าสุด ในหัวข้อเงินลงทุนและรายการระหว่างกัน เพื่อวิเคราะห์ว่ามีโอกาสที่จะเกิด conflict of interest หรือไม่
                 ทั้งนี้ หากมีข้อสงสัยเป็นพิเศษอาจพิจารณาข้อมูลย้อนหลังมากกว่าที่กำหนด
   
(1.6) review / วิเคราะห์รายชื่อคู่ค้าที่สำคัญ เพื่อตรวจสอบว่า 
มีรายใดที่เป็นหรือเคยเป็นบุคคลที่อาจมีความขัดแย้ง ตัวอย่างคู่ค้า เช่น 


 
   - ลูกค้า / supplier รายใหญ่ 10 รายแรก



   - ผู้จัดจำหน่าย / ตัวแทนจำหน่าย รายใหญ่ 10 รายแรก



   - เจ้าหนี้ / ลูกหนี้ รายใหญ่ 10 รายแรก


 
- คู่สัญญาที่สำคัญที่มีผลกระทบต่อการดำเนินงานของบริษัท หรือที่มีสัดส่วนของธุรกรรมมากกว่า 10% ของรายได้ ค่าใช้จ่าย หรือสินทรัพย์ของบริษัท แล้วแต่กรณี 
เช่น สัญญาเช่าทรัพย์สิน  สัญญาให้ / รับบริการ  สัญญาทางการค้า  สัญญากู้ยืม 
/ ค้ำประกัน  สัญญาให้ความช่วยเหลือทางเทคโนโลยี  สัญญาซื้อขายหุ้นของบริษัท
ในกลุ่มโดยผู้ถือหุ้นรายใหญ่ / กรรมการ / ผู้บริหาร เป็นต้น
            นอกจากนี้ หากพบว่ามีรายการใดที่มีเงื่อนไขการค้าที่พิเศษต่างจากลูกค้าทั่วไป ควรตรวจสอบในเชิงลึกว่าคู่ค้ารายดังกล่าว
เป็นบุคคลที่อาจมีความขัดแย้งหรือไม่
	
	
	


	วิธีการตรวจสอบ
	ตรวจแล้ว

	ประเด็น (ตามแนบ)

	
	
	ไม่มี
	มี

	(2) ตรวจสอบการพึ่งพิงทางธุรกิจ โดยลักษณะการพึ่งพิง เช่น 


- มีรายการระหว่างกันอย่างต่อเนื่อง

- ขนาดรายการค่อนข้างใหญ่เมื่อเทียบกับตนเองหรือกับบุคคลที่อาจมีความขัดแย้ง
     - ซื้อวัตถุดิบที่จำเป็นต่อการผลิตสินค้าจากบุคคลที่อาจมีความขัดแย้ง
       หากพบว่า บริษัทและบริษัทที่เกี่ยวข้องมีโครงสร้างที่พึ่งพิงกันอย่างมีนัยสำคัญ
อาจพิจารณาปรับโครงสร้างเพื่อขจัด conflict of interest โดยการรวมบริษัทที่มีการพึ่งพิงทางธุรกิจเข้ามาอยู่ในกลุ่มของบริษัท
(3) หากมีการปรับโครงสร้างเพื่อขจัด conflict of interest ต้องตรวจสอบว่าเป็น true transaction และไม่มี conflict of interest แล้ว เช่น

     (ก) สอบถามเหตุผลที่ขาย / ลาออก เพื่อนำมาพิจารณาความสมเหตุสมผล
       (ข) สอบถามว่าผู้ซื้อเป็นใคร เคยทำธุรกิจอะไรมาก่อน และมีความเกี่ยวข้องหรือไม่ (เช่น เป็นพนักงาน  กรรมการ หรือ ผู้บริหาร ของบริษัทในกลุ่มของกลุ่มผู้ถือหุ้นรายใหญ่ / กรรมการ / ผู้บริหาร) มีการจ่ายเงินกันจริงหรือไม่ และจ่ายให้ใคร  พร้อมทั้งขอเอกสารเพื่อใช้สอบยันข้อเท็จจริง เช่น

     - กรณีที่ผู้ซื้อเป็นนิติบุคคล ให้ตรวจสอบประวัติการเปลี่ยนแปลงผู้ถือหุ้น /กรรมการ / ผู้บริหาร ของผู้ซื้อว่ามีความเกี่ยวข้องกับบุคคลที่อาจมีความขัดแย้งหรือไม่

    - ตรวจสอบเอกสารที่เกี่ยวข้อง เช่น สัญญาซื้อขาย หลักฐานการชำระเงิน เป็นต้น
       (ค) หากภายหลังปรับโครงสร้างเพื่อขจัด conflict of interest แล้วพบข้อมูลในลักษณะดังต่อไปนี้  ให้ตั้งข้อสงสัยว่าการทำรายการอาจไม่เป็น true transaction และต้องขยายขอบเขตการตรวจสอบ เพื่อพิสูจน์ว่าเป็นการปรับโครงสร้างเพื่อขจัด conflict of interest จริงหรือไม่

   -  บริษัทที่ขายออกไปยังคงมีที่ตั้ง / เบอร์โทรศัพท์อยู่ที่เดียวกับบริษัท
            - บริษัทที่ขายออกไปยังคงมีรายการระหว่างกันกับบริษัทอย่างต่อเนื่อง หรือมีราคา / เงื่อนไขการค้า / การให้ความช่วยเหลือที่ผิดปกติ 

       - ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ถือหุ้นในสัดส่วนที่สูง แต่ไม่เป็นกรรมการหรือผู้บริหาร 

     - กรณีที่แก้ไขด้วยการลาออกจากการเป็นกรรมการหรือผู้บริหาร ให้ตรวจสอบว่ายังมีอำนาจควบคุมบริษัทอยู่หรือไม่ เช่น เป็นที่ปรึกษาบริษัทหรือได้รับมอบอำนาจช่วงให้ลงนามแทนคณะกรรมการบริษัทได้ (เป็น shadow director)
	
	
	


2. หากบริษัทมีการทำรายการระหว่างกันกับบุคคลที่อาจมีความขัดแย้ง ต้องไม่เป็นช่องทางที่ก่อให้เกิด
การถ่ายเทผลประโยชน์ โดยมีประเด็นที่ต้องพิจารณาอย่างน้อยใน 3 ข้อหลัก ดังต่อไปนี้

(1) รายการระหว่างกันมีราคาและเงื่อนไขเป็นไปตามตลาด (เช่น เป็นสินค้าประเภท commodity ที่มี
ราคาตลาดอ้างอิง) หรือเหมือนกับที่ทำกับบุคคลภายนอก

(2) การทำรายการระหว่างกันต้องมีความจำเป็น มีความสมเหตุสมผล และเป็นประโยชน์ต่อบริษัท 
เช่น บริษัทต้องไม่มีการให้ความช่วยเหลือทางการเงินไม่ว่าเป็นการให้กู้ยืมหรือค้ำประกันกับบุคคลที่อาจ
มีความขัดแย้งที่ทำให้บริษัทเสียประโยชน์
(3) มีการกำหนดมาตรการป้องกัน conflict of interest ที่ชัดเจน เพียงพอ และเป็นธรรม มีขั้นตอน
การอนุมัติชัดเจน มีระบบ check and balance และมีการตรวจสอบอย่างมีประสิทธิภาพ

ทั้งนี้ วิธีการตรวจสอบเพื่อให้ครอบคลุม 3 ข้อหลักข้างต้นให้ใช้วิธีการตรวจสอบอย่างน้อยในเรื่อง ดังต่อไปนี้
	วิธีการตรวจสอบ
	ตรวจแล้ว
	ประเด็น (ตามแนบ)

	
	
	ไม่มี
	มี

	(1) รวบรวมรายการระหว่างกันที่บริษัททำกับบุคคลที่อาจมีความขัดแย้งตามข้อ 1 ย้อนหลัง 1 รอบปีบัญชีและงวดบัญชีล่าสุด พร้อมกับเช็คสอบความครบถ้วนของข้อมูลกับงบการเงิน และพิจารณาแนวโน้มการเกิดรายการระหว่างกัน 

- เป็นรายการที่เกิดขึ้นอย่างต่อเนื่อง / เป็นเฉพาะคราว (one time transaction)

- เป็นรายการปกติ / พิเศษ
        หากพบการทำรายการที่ผิดปกติ เช่น บริษัททำสัญญารับความช่วยเหลือด้านการบริหารจัดการ / ด้านคำปรึกษา / ด้านตลาดและวิจัย จากบริษัทแม่ โดยคิดค่าธรรมเนียมในอัตราที่สูง ให้ขยายขอบเขตการตรวจสอบในเชิงลึกเพิ่มขึ้น โดยพิจารณาถึงความจำเป็นและความสมเหตุสมผลของการทำรายการ
(2) ตรวจสอบว่า มีราคาหรือเงื่อนไขเป็นไปตามตลาดหรือเหมือนกับ
ที่ทำกับบุคคลภายนอก เช่น
     - สุ่มตรวจสอบ invoice โดยเปรียบเทียบราคา / เงื่อนไขการชำระเงินว่าต่างจากที่ทำกับลูกค้าทั่วไป / ข้อมูลอุตสาหกรรมหรือไม่

ทั้งนี้ ราคาและเงื่อนไขที่นำมาใช้อ้างอิงต้องมีขนาดและปริมาณของรายการที่มากเพียงพอ จึงจะเป็นราคาและเงื่อนไขที่น่าเชื่อถือ
        - ตัวอย่างนโยบายราคาที่คลุมเครือ เช่น ราคาที่ตกลงร่วมกัน เป็นต้น
          - ตัวอย่างนโยบายราคาที่ชัดเจน เช่น ราคาเท่ากับที่คิดกับลูกค้ารายอื่น เป็นต้น

	
	
	


	วิธีการตรวจสอบ
	ตรวจแล้ว
	ประเด็น (ตามแนบ)

	
	
	ไม่มี
	มี

	(3) การตรวจสอบการให้ความช่วยเหลือทางการเงิน
      - ไม่มีการให้ความช่วยเหลือทางการเงินแก่บุคคลที่อาจมีความขัดแย้ง ยกเว้นเป็นการให้ความช่วยเหลือตามสัดส่วนการถือหุ้น
(4) กรณีบุคคลที่อาจมีความขัดแย้งมีธุรกิจที่มี potential ที่จะเกิดรายการระหว่างกันกับบริษัท ถึงแม้ในระยะเวลาที่ผ่านมายังไม่มีรายการระหว่างกันจะด้วยเหตุผลใดก็ตาม เช่น อยู่ระหว่างก่อสร้างโรงงาน / ฟื้นฟูกิจการ เป็นต้น 
      - ให้สอบถามกรรมการและผู้บริหาร ถึงมาตรการป้องกัน conflict of interest ในกรณีที่เกิดรายการระหว่างกันในอนาคต เพื่อนำข้อมูลมาเปิดเผยต่อผู้ลงทุน
(5) review คู่มือการปฏิบัติงาน (work flow) และรายงานของฝ่ายตรวจสอบภายใน / รายงานการประชุมของคณะกรรมการตรวจสอบ
/ คณะกรรมการบริษัท เกี่ยวกับขั้นตอนการทำรายการระหว่างกัน 
และสัมภาษณ์กรรมการ ผู้บริหาร คณะกรรมการตรวจสอบ 
ฝ่ายตรวจสอบภายใน พร้อมกับสุ่มตรวจสอบว่าได้มีการปฏิบัติตามขั้นตอนที่กำหนดแล้ว 
(6) กำหนดขั้นตอนการตรวจสอบที่ชัดเจนและมีประสิทธิภาพ

-  ผู้มีส่วนได้เสียไม่สามารถอนุมัติรายการ

- มีการบันทึกความเห็นของผู้อนุมัติรายการเป็นลายลักษณ์อักษร  และระบุ
ความจำเป็นและสมเหตุสมผลของการทำรายการอย่างชัดเจน

 - มีระบบ pre และ post audit โดยคณะกรรมการตรวจสอบ
(7) กรณีใช้ราคาประเมิน ต้องตรวจสอบว่า ทั้งบริษัทประเมินมูลค่าและผู้ประเมินหลักอยู่ใน list ก.ล.ต.
(8) กรณีซื้อทรัพย์สินที่มีนัยสำคัญ เช่น ที่ดินที่มีมูลค่าสูง ให้ตรวจสอบว่า การซื้อทรัพย์สินดังกล่าวเป็นการทำรายการกับบุคคลที่อาจมีความขัดแย้งหรือไม่ เช่น ตรวจสอบหลังโฉนดที่ดินว่า
       - มีกรรมการ / ผู้บริหาร / ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ไปซื้อคั่นระหว่างกลางเป็นช่วงเวลาสั้น ๆ ก่อนขายต่อให้บริษัท ทำให้มีข้อสงสัยว่ากรรมการ /  ผู้บริหาร / ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ ไปซื้อดักไว้ก่อน แล้วนำมาขายต่อให้บริษัทในราคาที่แพงกว่าที่ตนซื้อมาหรือไม่
       - มีบุคคลอื่นเข้าไปซื้อคั่นระหว่างกลางเป็นช่วงเวลาสั้น ๆ ก่อนขายต่อให้บริษัท 
ทำให้มีข้อสงสัยว่า หากบุคคลอื่นดังกล่าวมีความเกี่ยวข้องกับบุคคลที่อาจมีความขัดแย้ง การซื้อคั่นในลักษณะดังกล่าวอาจทำเพื่อเลี่ยงมิให้การซื้อที่ดินของบริษัทเข้าข่ายเป็นการทำรายการกับบุคคลที่มีความขัดแย้ง ซึ่งไม่ต้องจัดให้มีการทำรายงานประเมินราคา
โดยผู้ประเมินราคาอิสระหรือไม่
	
	
	


	วิธีการตรวจสอบ
	ตรวจแล้ว
	ประเด็น (ตามแนบ)

	
	
	ไม่มี
	มี

	       หากมีข้อสงสัยในลักษณะดังกล่าว ให้ขยายขอบเขตการตรวจสอบเพิ่มเติม ซึ่งหากพิจารณาแล้วเป็นรายการที่ทำกับบุคคลที่อาจมีความขัดแย้ง บริษัทต้องจัดให้มีการประเมินมูลค่าทรัพย์สินโดยบริษัทประเมินมูลค่าทรัพย์สินและผู้ประเมินหลักที่อยู่ใน list ก.ล.ต.
	
	
	


3. ระบบการควบคุมภายใน โดยมีประเด็นที่ต้องพิจารณาอย่างน้อยใน 2 ข้อหลัก ดังต่อไปนี้
   (1) ระบบการควบคุมภายในเพียงพอและมีประสิทธิภาพ
   (2) การควบคุมด้านการบริหารจัดการ (management control) มี check and balance และมีการแบ่งแยกอำนาจหน้าที่ชัดเจน เป็นลายลักษณ์อักษร และปฏิบัติตามการแบ่งแยกขอบเขตอำนาจที่กำหนดไว้
   ทั้งนี้ การพิจารณาระบบการควบคุมภายในให้รวมถึงบริษัทย่อยทุกบริษัทที่มีสัดส่วนรายได้ (ไม่ต้อง
pro rata) อย่างน้อยร้อยละ 30 ของรายได้รวมตามงบการเงินรวม
   วิธีการตรวจสอบเพื่อให้ครอบคลุม 2 ข้อหลักข้างต้นให้ใช้วิธีการตรวจสอบอย่างน้อยในเรื่องดังต่อไปนี้
	วิธีการตรวจสอบ
	ตรวจแล้ว
	ประเด็น (ตามแนบ)

	
	
	ไม่มี
	มี

	(1) การตรวจสอบข้อบกพร่องของระบบการควบคุมภายใน

(1.1) สอบถามฝ่ายตรวจสอบภายใน คณะกรรมการตรวจสอบ และผู้สอบบัญชีเกี่ยวกับความเพียงพอและประสิทธิภาพของระบบ
การควบคุมภายใน โดยในการสอบถามให้ครอบคลุมถึงประเด็นว่าบริษัทมีการปฏิบัติตามระบบการควบคุมภายในที่กำหนดไว้แล้วหรือไม่  ทั้งนี้ องค์ประกอบของระบบ
การควบคุมภายในมี 5 ประการ ดังต่อไปนี้
 

- สภาพแวดล้อมการควบคุม (Control Environment) : บุคลากรในองค์กรตระหนักถึงความจำเป็นและความสำคัญของการควบคุมภายใน โดยต้องเข้าใจบทบาท ขอบเขต อำนาจหน้าที่ ความรับผิดชอบของตนเอง 


- ประเมินความเสี่ยง (Risk Assessment) : มีกระบวนการและดำเนินการประเมินความเสี่ยงขององค์กรเพื่อกำหนดมาตรการหรือวิธีการควบคุมที่เหมาะสมและมีประสิทธิผลในการจัดการความเสี่ยงนั้น


- กิจกรรมการควบคุม (Control Activity) : การปฏิบัติตามนโยบายและขั้นตอนการปฏิบัติงานเกี่ยวกับการควบคุมภายใน รวมทั้งกิจกรรมการควบคุมที่กำหนด
อย่างครบถ้วน ได้แก่ การอนุมัติ การมอบอำนาจ การตรวจทาน การกระทบยอด 
การสอบทานผลการดำเนินงาน การป้องกันและดูแลรักษาทรัพย์สิน และการแบ่งแยกอำนาจและหน้าที่


- สารสนเทศและการสื่อสาร (Information & Communication) : การควบคุมภายในด้านสารสนเทศและการสื่อสารที่ดี จะเกิดขึ้นได้ต่อเมื่อได้มีการรวบรวมและชี้แจงข้อมูลข่าวสารทางการเงินและข่าวสารอื่น ๆ ที่เกี่ยวกับการดำเนินงานขององค์กรให้แก่บุคคลทั้งในและนอกองค์กรทราบ


- การติดตามประเมินผล (Monitoring) : มีวิธีการติดตามประเมินผล เพื่อให้มั่นใจว่ามีการปฏิบัติตามขั้นตอนการปฏิบัติงานอย่างสม่ำเสมอ  และมีการปรับปรุงขั้นตอนการปฏิบัติงานให้เหมาะสมกับสถานการณ์ปัจจุบัน

	
	
	

	วิธีการตรวจสอบ
	ตรวจแล้ว
	ประเด็น (ตามแนบ)

	
	
	ไม่มี
	มี

	
(1.2) เช็คสอบความเพียงพอและมีประสิทธิภาพของระบบการควบคุมภายในจากเอกสารต่อไปนี้ 
                    - M/L ของผู้สอบบัญชี
                    - รายงานผลการตรวจสอบของฝ่ายตรวจสอบภายใน
                    - รายงานการประชุมของคณะกรรมการตรวจสอบ
                    - รายงานการประชุมของคณะกรรมการบริษัท
     จากข้อ (1.1) และ (1.2) หากพบว่าบริษัทมีข้อบกพร่อง ให้ตรวจสอบเพิ่มเติมว่า บริษัทจะดำเนินการแก้ไขข้อบกพร่องดังกล่าวเมื่อใดและอย่างไร 
       (1.3) กรณีที่ผู้สอบบัญชีใช้วิธีตรวจสอบเน้น substantive test โดยมิได้ประเมินระบบการควบคุมภายในของบริษัท อาจเป็นข้อบ่งชี้ว่าระบบ
การควบคุมภายในอาจไม่เพียงพอ 


    - ต้องตรวจสอบให้มั่นใจว่า บริษัทมีระบบการควบคุมภายในที่เพียงพอและมีประสิทธิภาพ โดยอาจจัดหาผู้เชี่ยวชาญที่เป็นอิสระเข้ามาประเมินระบบการควบคุมภายใน
       (1.4) กรณีบริษัทเพิ่งมีการวางระบบการควบคุมภายในใหม่หรือแก้ไขระบบการควบคุมภายในเดิม


    - ต้องมั่นใจได้ว่าบริษัทได้ปฏิบัติตามระบบที่ปรับปรุงใหม่มาเป็น
ระยะเวลาหนึ่งแล้ว (อย่างน้อย 3 เดือน) และมีผู้เชี่ยวชาญอิสระเข้ามาประเมินระบบ
ควบคุมภายใน
(2) ตรวจสอบว่าระบบควบคุมการบริหารจัดการของบริษัทมีการกำหนดอำนาจอนุมัติวงเงิน และการแบ่งแยกอำนาจหน้าที่ที่ชัดเจน สมเหตุสมผล รวมทั้งมีระบบ check and balance

(2.1) การแบ่งแยกอำนาจการบริหารจัดการมีความชัดเจนและการกำหนดวงเงินอนุมัติมีความสมเหตุสมผล 
                    - แบ่งแยกอำนาจอย่างน้อย 4 ด้านต่อไปนี้ออกจากกัน  (ก) อำนาจอนุมัติ
(ข) การบันทึกบัญชี (ค) การดูแลทรัพย์สิน และ (ง) การตรวจสอบ
                    - วงเงินที่ผู้อนุมัติรายการได้รับมอบอำนาจต้องไม่สูงเกินความจำเป็นทางธุรกิจ เมื่อเทียบกับรายได้ / สินทรัพย์ / ส่วนของผู้ถือหุ้นของบริษัท
                   - หากเป็นการอนุมัติรายการสำคัญที่มีขนาดใหญ่ ควรให้คณะกรรมการบริษัทเป็นผู้อนุมัติ โดยกรรมการที่มีส่วนได้เสียต้องไม่มีสิทธิออกเสียง

	
	
	


	วิธีการตรวจสอบ
	ตรวจแล้ว
	ประเด็น (ตามแนบ)

	
	
	ไม่มี
	มี

	
(2.2) มีการกำหนดการสอบยันและผู้สอบยันมีความเป็นอิสระ
       
 - ผู้สอบยันไม่เป็นบุคคลที่เกี่ยวข้องหรือมีผลประโยชน์ร่วมหรือเป็นคนในครอบครัวเดียวกัน เช่น ไม่ได้เป็นสามีภรรยา  บิดา-มารดา และบุตร
                   - กรรมการตรวจสอบไม่ควรมีอำนาจลงนามผูกพันบริษัท   
                   - กรณีเป็น family business ซึ่งคณะกรรมการบริษัทส่วนใหญ่เป็นคน
ในครอบครัวของผู้ถือหุ้นรายใหญ่ หรือ MD และ CFO เป็นคนในครอบครัวของผู้ถือหุ้น
รายใหญ่  ควรให้ความสำคัญเป็นพิเศษและควรแนะนำให้บริษัทมีการควบคุมภายใน
ที่รัดกุมและมี check and balance เช่น 


-  ประธานกรรมการบริษัทและ MD ไม่ควรเป็นคนเดียวกัน


- ให้ความสำคัญเป็นพิเศษกับการสอบยันและการทำหน้าที่ของคณะกรรมการตรวจสอบและฝ่ายตรวจสอบภายใน เช่น 



- ให้ฝ่ายตรวจสอบภายในตรวจสอบการทำรายการที่สำคัญและมีขนาดใหญ่ทุกรายการ 



- กรณีเป็นการทำรายการกับบุคคลที่อาจมีความขัดแย้ง 
ผู้อนุมัติการทำรายการต้องไม่ใช่บุคคลที่มีส่วนได้เสียจากการทำรายการดังกล่าว 



- รายงานการทำรายการกับบุคคลที่อาจมีความขัดแย้ง
ให้คณะกรรมการตรวจสอบรับทราบอย่างสม่ำเสมอ เช่น ทุก ๆ ไตรมาส
 - ให้เข้มงวดเป็นพิเศษกับการมอบอำนาจให้อนุมัติรายการต่าง ๆ และวงเงินที่มอบอำนาจ
(3) กรรมการตรวจสอบมีความเป็นอิสระตามเกณฑ์ของสำนักงาน 
มีความรู้ความสามารถที่จะคุ้มครองผู้ถือหุ้นรายย่อย และรายงานตรง
ต่อคณะกรรมการบริษัท
      - ตรวจสอบความเป็นอิสระของกรรมการตรวจสอบจากฐานข้อมูล MOC / BOL และหัวข้อรายการระหว่างกันในหมายเหตุประกอบงบการเงิน
    - สัมภาษณ์กรรมการตรวจสอบว่า กรรมการตรวจสอบมีความรู้ความสามารถและความเข้าใจที่จะสามารถรักษาผลประโยชน์ของผู้ถือหุ้นรายย่อยได้ เช่น สามารถบ่งชี้ถึงปัญหาของระบบการควบคุมภายในที่ต้องแก้ไข เป็นต้น
(4) มีฝ่ายตรวจสอบภายในไม่ว่า in-house หรือ outsource ซึ่งมีความเป็นอิสระ มีความรู้ความสามารถ และรายงานตรงต่อคณะกรรมการตรวจสอบ และเข้าตรวจสอบการปฏิบัติตามระบบการควบคุมภายใน
ของบริษัทอย่างสม่ำเสมอ
	
	
	


4. งบการเงิน โดยมีประเด็นที่ต้องพิจารณาอย่างน้อยใน 2 ข้อหลัก ดังต่อไปนี้
     (1) งบการเงินถูกต้องตามมาตรฐานการบัญชี และไม่มีเหตุสงสัยว่ามีการตกแต่งบัญชี

(2) บุคลากรฝ่ายบัญชีมีความรู้ความสามารถเพียงพอ
   วิธีการตรวจสอบเพื่อให้ครอบคลุม 2 ข้อหลักข้างต้นให้ใช้วิธีการตรวจสอบอย่างน้อยในเรื่องดังต่อไปนี้
	วิธีการตรวจสอบ
	ตรวจแล้ว
	ประเด็น (ตามแนบ)

	
	
	ไม่มี
	มี

	(1) ผู้สอบบัญชีอยู่ใน list ก.ล.ต.
(2) หน้ารายงานผู้สอบบัญชี  ไม่มีลักษณะดังต่อไปนี้
       (ก) งบการเงินผิดมาตรฐานการบัญชี
       (ข) ไม่แสดงความเห็นต่องบการเงิน
       (ค) มีเงื่อนไขเนื่องจากถูกจำกัดขอบเขตโดยกรรมการหรือผู้บริหาร 
(3) หน้ารายงานผู้สอบบัญชีไม่มีข้อสังเกตที่ผิดปกติ หากมี 
ให้ตรวจสอบในเชิงลึกต่อไป
(4) สอบถามผู้สอบบัญชีและกรรมการตรวจสอบเกี่ยวกับปัญหา
การจัดทำงบการเงิน การให้ความร่วมมือของบริษัท และความรู้ความสามารถของบุคลากรฝ่ายบัญชี เช่น 
       - เมื่อเปรียบเทียบงบ in-house กับงบ audit แล้ว ไม่มีความแตกต่างในประเด็นและจำนวนเงินที่มีนัยสำคัญ
       - บริษัทสามารถจัดทำงบการเงินให้เสร็จทันเวลา
(5) กรณีที่ตรวจพบรายการที่มีลักษณะผิดปกติ ให้ทำการตรวจสอบ
ในเชิงลึกเพิ่มเติม ตัวอย่าง เช่น
       - มีรายการหรือตัวเลขผิดปกติ หรือมีตัวเลขที่เปลี่ยนแปลงจากงวดก่อน
อย่างมาก
       - ไม่เปิดเผย aging ลูกหนี้หรือเปิดเผยไม่ชัดเจน
       - แม้ลูกหนี้การค้าค้างหนี้นาน แต่ก็ยังคงขายสินค้าให้ลูกหนี้รายนั้น
       - ไม่มีการตั้งค่าเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ แม้ว่าจะค้างชำระมาเป็นเวลานาน
       - มีการตั้งค่าเผื่อหนี้สงสัยจะสูญไม่เพียงพอสำหรับยอดลูกหนี้ที่ค้างหนี้นานกว่า 1 ปี
       - ไม่มีการตั้งค่าเผื่อการเสื่อมสภาพของสินค้าคงเหลือ กรณีเป็นสินค้าที่เสื่อมสภาพง่าย / ล้าสมัยง่าย
       - กรณีปรับโครงสร้างภายในกลุ่ม (under common control) มีการบันทึก goodwill เป็นสินทรัพย์ของบริษัท
       - กรณีขายสินทรัพย์หลักที่มีขนาดใหญ่ ให้ดูว่าเป็น true sale หรือไม่
       - มีการตั้งด้อยค่าทรัพย์สินจำนวนมาก
	
	
	


	วิธีการตรวจสอบ
	ตรวจแล้ว
	ประเด็น (ตามแนบ)

	
	
	ไม่มี
	มี

	      - เงื่อนไขสัญญามีรายละเอียด / เงื่อนไขผิดปกติไปจากสัญญาอื่น ๆ
    ทั้งนี้ หากตรวจสอบแล้วพบว่ารายการดังกล่าวผิดปกติอย่างมีสาระสำคัญ ควรแนะนำให้บริษัทแก้ไขงบการเงินดังกล่าว 
(6) หากการทำ due diligence ของที่ปรึกษาทางการเงินพบว่ามีรายการที่ยังไม่เปิดเผยในหมายเหตุประกอบงบการเงิน เช่น
        - เปิดเผยรายการระหว่างกันไม่ครบทุกรายการ หรือเปิดเผยนโยบายราคาและเงื่อนไขทางการค้าไม่ครบถ้วน
       - เปิดเผยภาระผูกพันที่สำคัญ เช่น ภาระค้ำประกันเงินกู้ เป็นต้น ไม่ครบถ้วน
       ควรแนะนำให้บริษัทปรับปรุงการเปิดเผยข้อมูลในหมายเหตุประกอบงบการเงินให้ชัดเจนขึ้นในงวดถัดไป
	
	
	


ข้อพึงระวัง

แม้ว่าที่ปรึกษาทางการเงินจะได้ทำ due diligence อย่างน้อยตามแนวทางทั้ง 4 ข้อนี้แล้ว 
แต่หากสำนักงานพบเรื่องดังต่อไปนี้ 

1. การประเมินมูลค่าทรัพย์สินของบริษัทมีสมมติฐานที่ใช้ในการกำหนดราคาไม่สมเหตุสมผล 


2. มีประเด็นข้อสงสัยว่างบการเงินของบริษัทอาจไม่ถูกต้อง เช่น ในงวดบัญชีล่าสุดก่อนยื่นคำขออนุญาต บริษัทมีการเปลี่ยนนโยบายบัญชีที่อาจช่วยในการตกแต่งรายได้ หรือมีการขายสินทรัพย์ 
(เช่น ลูกหนี้ หุ้น) ที่อาจไม่เป็น true transaction เป็นต้น 

สำนักงานอาจขอให้บริษัทดำเนินการเพิ่มเติม เช่น จัดให้มีการประเมินมูลค่าทรัพย์สินใหม่ 
หรือแก้ไขรายงานประเมินมูลค่าทรัพย์สินฉบับเดิม หรือให้แก้ไขงบการเงิน ซึ่งการสั่งการดังกล่าว
อาจมีผลให้ระยะเวลาในการพิจารณาคำขออนุญาตต้องใช้เวลานานขึ้น  ดังนั้น หากที่ปรึกษาทางการเงินมีข้อสงสัยเกี่ยวกับกรณีข้างต้น ที่ปรึกษาทางการเงินควรแนะนำให้บริษัทดำเนินการแก้ไข
ก่อนยื่นคำขออนุญาตต่อสำนักงาน
ตัวอย่างแหล่งข้อมูลที่สำคัญที่ที่ปรึกษาทางการเงินควรใช้ในการทำ Due Diligence

1. สัมภาษณ์ข้อมูลจากกรรมการ ผู้บริหาร คณะกรรมการตรวจสอบ ฝ่ายตรวจสอบภายใน ผู้สอบบัญชี
2. ตรวจสอบข้อมูลในเอกสารดังต่อไปนี้ ย้อนหลังอย่างน้อย 1 รอบปีบัญชีและงวดบัญชีล่าสุด

2.1 สำเนาหนังสือบริคณห์สนธิ สำเนาหนังสือรับรองกระทรวงพาณิชย์ ข้อบังคับบริษัท 

2.2 รายชื่อผู้ถือหุ้นของบริษัท บริษัทย่อย บริษัทร่วม และบริษัทที่เกี่ยวข้อง (แบบ บอจ.5 )

2.3  รายงานการประชุมในปีที่ผ่านมาจนถึงปัจจุบัน

 - รายงานการประชุมผู้ถือหุ้น

 - รายงานการประชุมคณะกรรมการบริษัท (รวมรายงานการประชุมเกี่ยวกับการมอบอำนาจด้วย) 
 - รายงานการประชุมคณะอนุกรรมการต่าง ๆ เช่น คณะกรรมการบริหาร คณะกรรมการตรวจสอบ เป็นต้น

2.4  รายงานความเห็นของที่ปรึกษากฎหมายในคดีฟ้องร้องต่าง ๆ

2.5 งบการเงินของบริษัทและบริษัทย่อย อย่างน้อย 3 รอบปีบัญชีย้อนหลังและงวดบัญชีล่าสุด

2.6 รายงานการประเมินระบบการควบคุมภายในของบริษัท และบริษัทย่อยทุกบริษัทที่มีสัดส่วนรายได้ (ไม่ต้อง pro rata) อย่างน้อยร้อยละ 30 ของรายได้รวมจากงบการเงินรวม โดยรายงานการประเมินดังกล่าวอาจจัดทำโดยผู้ตรวจสอบภายในที่เป็น in-house หรือ outsource ก็ได้

2.7 Management Letter (M/L) ของผู้สอบบัญชี

2.8  Audit plan ของผู้ตรวจสอบภายใน

2.9 คู่มือกำหนดขอบเขต อำนาจหน้าที่ และวงเงินของกรรมการและผู้บริหาร 

2.10 โครงสร้างขององค์กร 

2.11 รายงานของหน่วยงานของรัฐที่กำกับดูแลบริษัท เช่น ผลการตรวจสอบของธนาคารแห่งประเทศไทย (กรณีสถาบันการเงิน) รวมถึงหนังสือโต้ตอบกับหน่วยงานทางการที่กำกับดูแลบริษัท (Correspondent letter) ในเรื่องที่สำคัญ เช่น หนังสือจากกรมสรรพากร หนังสือจากธนาคารแห่งประเทศไทย (กรณีธนาคารพาณิชย์) หนังสือจากกรมการประกันภัย (กรณีธุรกิจประกันภัย) เป็นต้น

2.12 สัญญาที่เกี่ยวข้อง (ถ้ามี) เช่น สัญญาเงินกู้ สัญญาซื้อขายที่ดิน สัญญาซื้อขายวัตถุดิบ ภาระผูกพันของบริษัท เป็นต้น

2.13  ข่าวสารต่าง ๆ เช่น ข่าวในหน้าหนังสือพิมพ์ย้อนหลัง
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