
การปฏวัิติโดยผูจัดการ1 
 

รังสรรค  ธนะพรพันธุ 
 
 
ความเบื้องตน 
  กลาวกันวา กําเนิดของบริษัทสมัยใหมซึ่งมีการถือหุนรวมกัน (Joint-Stock 
Companies) เปนจุดหัวเล้ียวหัวตอแหงการเปลี่ยนแปลงของระบบทุนนิยม ในสหรัฐอเมริกา  
บริษัทยักษใหญถือกําเนิดขึ้นในครึ่งหลังของคริสตศตวรรษที่ 19 เริ่มตนดวยสถาบันการเงินและ
บริษัทการรถไฟ ตอมาอิทธิพลของบริษัทยักษใหญแผขยายจนครอบคลุมทุกภาคสวนของระบบ
เศรษฐกิจ ในระยะแรกเริ่ม บริษัทยักษใหญเกิดขึ้นจากการรวมตัวกันของบริษัทเล็กๆ (Mergers) 
หรือเกิดจากการที่บริษัทที่ประสบความลมเหลวในการดําเนินธุรกิจ รวมตัวเขากับบริษัทการเงินผูมี 
อิทธิพลเหนือบริษัทนั้น (Financier-Promoter) บริษัทการเงินที่คอยใหกูเงินและเขาครอบครอง
บริษัทตางๆเมื่อบริษัทนั้นลมละลายจึงมักจะถูกขนานนามวา "ขุนนางนักปลน" (Robber Barons) 
ทั้งโมกุล (Moguls) บาง  หรือไตกูน (Tycoons) บาง  ศัพทเหลานี้สะทอนใหเห็นวา คนทั่วไป 
ตางเห็นนายทุนประเภทนี้ไมตางๆไปจากขุนนางในสมัยศักดินา ซึ่งคอยแตรักษาผลประโยชนแหง
ตนโดยมิไดคํานึงถึงสวัสดิการของคนทั่วไป บุคคลสําคัญในโลกธุรกิจสมัยกอนก็คือ นายทุนใหญๆ 
ผูมีอํานาจควบคุมจัดการบริษัทที่ลงทุนในกิจกรรมตางๆ เหตุฉะนี้ระบบทุนนิยมในยุคนี้จึงเรียกวา 
Tycoon Capitalism แตเมื่อเกิดมีบริษัทสมัยใหมซึ่งความเปนเจาของกระจายแกคนทั่วไปเชนนี้ 
บทบาทของนายทุนใหญก็เริ่มลดนอยถอยลง ผูจัดการเริ่มมีบทบาทมากขึ้น โฉมหนาของระบบทุน
นิยมจึงเปลี่ยนแปรไป  มิใช Tycoon Capitalism ดังปางกอน  หากทวากลายเปน Corporate 
Capitalism หรือ Joint-Venture Capitalism (Baran and Sweezy 1968 : 41-45)  แตบางคน 
ก็เรียกวา Managerial Capitalism นายโรบิน แมรริส ใหคําจํากัดความระบบเชนนี้วา ไดแก  
"ระบบเศรษฐกิจซึ่งการผลิตสวนใหญตกอยูในมือของบริษัทใหญๆที่มีการถือหุนรวมกัน" (Marris 
1967 : 1) 
 

                                           
  1 บทความเรื่องนี้มิไดมุงหมายที่จะวิพากษวิจารณผลงานของนายเจมส เบิรนแนม โดยจําเพาะ  แตจะ
กลาวถึงการแบงแยกระหวางความเปนเจาของกับการควบคุมจัดการ (Separation of Ownership and control) 
ในบริษัทสมัยใหม 
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  บริษัทสมัยใหมมีลักษณาการเชนไร นายพอล บาราน กับนายพอล สวีสซี 
ชี้ใหเห็นลักษณะ 3 ประการ(Baran and Sweezy 1968 : 28-29) คือ 
  ประการแรก  การควบคุมจัดการตกแกฝายจัดการซึ่งประกอบดวยคณะกรรมการ
ผูอํานวยการ (Board of Directors) กับพนักงานบริหารชั้นหัวหนา (Executives) อํานาจการ 
ควบคุมจัดการที่แทจริงตกแกผูทํางานภายในบริษัท สวนผูถือหุนซึ่งมีสวนเปนเจาของแตมิได
ทํางานภายในบริษัทมักจะมีตัวแทนอยูในคณะกรรมการผูอํานวยการ ทั้งนี้เพื่อรักษาผลประโยชน
ของทุกฝาย 
  ประการที่สอง  ฝายจัดการเปนกลุมผูสรางสมคนภายในบริษัทขึ้นมาทําหนาที่ 
สืบเนื่องตอกัน (Self-Perpetuation Group)  ความรับผิดชอบที่มีตอผูถือหุนจะมีก็แตในกระดาษ  
ผูจัดการในยุคสมัยหนึ่งๆจะรับสมัครผูทํางานสืบตอจากตน ฝกงาน และสงเสริมใหไดตําแหนง 
หนาที่ตามมาตรฐานคุณคาของแตละบุคคล ความกาวหนาในอาชีพการทํางานตามบริษัท 
(Corporate Career) มีอยู 2 วิถีทาง หนทางหนึ่งไดแกการไตเตาจากตําแหนงต่ําสุดไปสูตําแหนง
สูงสุดภายในบริษัทหนึ่งๆ อีกหนทางหนึ่งไดแกการยายงานจากบริษัทเล็กไปสูบริษัทใหญ 
ความสําเร็จสุดยอดไดแกการดํารงตําแหนงประธานบริษัท หรือประธานคณะกรรมผูอํานวยการ
บริษัทที่ใหญที่สุดแหงหนึ่งแหงใด 
  ประการที่สาม บริษัทแตละแหงมุงหวังที่จะธํารงไวซึ่งความเปนอิสระทางการเงิน
ดวยการสะสมทุนภายในบริษัท ซึ่งสวนใหญไดจากกําไรที่มิไดจัดสรรเปนเงินปนผล บริษัทอาจจะ
กูยืมเงินจากสถาบันการเงินตางๆ แตตามปกติแลวจะไมถูกบังคับใหทําเชนนั้น เพราะฉะนั้นจึง
สามารถหลีกเลี่ยงการถูกควบคุมทางการเงินได 
   การที่ระบบทุนนิยมสมัยใหมไดชื่อวา Managerial Capitalism ก็ดี  หรือการ 
กลาวขวัญกันวา ผูจัดการมีบทบาทสําคัญย่ิงยวดในบริษัทสมัยใหมก็ดี ลวนเปนผลจากความเชื่อ 
ที่วา มีการแบงแยกระหวางความเปนเจาของ (Ownership) กับการควบคุมจัดการ (Control) ใน
บริษัทสมัยใหม ความขอนี้เปนขอสรุปจากการศึกษาขอมูลที่เปนอยู (Empirical Study) ของนาย
เบิรลกับนายมีนสในป ค.ศ. 1932  จากการศึกษาขอมูลของบริษัทที่มิใชกิจการทางการเงิน (Non-
Financial Corporations) ที่ใหญที่สุด 200 บริษัทแรก ปรากฏวา 44% เปนบริษัทที่ควบคุมโดย
ฝายการจัดการ (Management-Controlled Firms) มูลคาสินทรัพยของบริษัทเหลานี้คิดเปน
อัตราสวน 58% ของมูลคาสินทรัพยของบริษัททั้ง 200 บริษัท (Berle and Means 1932 : 93) 
นายเบิรลกับนายมีนสถึงกับสรุปวา "การเปนเจาของทรัพยสินโดยที่ปราศจากอํานาจการควบคุม
จัดการอยางพอเพียงกับการมีอํานาจการควบคุมจัดการโดยที่มิไดมีสวนเปนเจาของ (บริษัท) 
อยางสําคัญ ดูจะเปนผลอันสมแกเหตุจากวิวัฒนาการของบริษัทสมัยใหม…" (Berle and Means 
1932 : 69) เพราะฉะนั้น การแบงแยกระหวางความเปนเจาของกับการควบคุมจัดการจึงเริ่ม



 3

ปรากฏขึ้น นายเจมส เบิรนแนมเรียกปรากฏการณเชนนี้วา "การปฏิวัติโดยชนชั้นผูจัดการ" 
(Managerial Revolution)2 
 
การแบงแยกระหวางความเปนเจาของกับการควบคุมจัดการ 
  นายเบิรลกับนายมีนสใหคํานิยามคําวา "การควบคุม" (Control) วาหมายถึง 
"อํานาจอันแทจริงในการเลือกคณะกรรมการผูอํานวยการของบริษัท (หรือสวนใหญของ
คณะกรรมการดังกลาวนี้)" (Berle and Means 1932 : 69) ทั้งนี้ก็เพราะการบังคับบัญชากิจกรรม
ตางๆภายในหนวยผลิตไมวาจะตามกฎหมายหรือตามทฤษฎีเปนหนาที่ของคณะกรรมการดังกลาว
นี้ นายเบิรลกับนายมีนสชี้ใหเห็นความแตกตางระหวาง การควบคุมข้ันสุดยอด (Ultimate Control) 
กับ การควบคุมโดยฉับพลัน (Immediate Control) ไวดังนี้ ถาหากบริษัท A เขาไปถือหุนในบริษัท 
B  แมหุนที่ถือจะมีเสียงสวนนอย แตถาหากบริษัท A เปนผูถือหุนที่เดนและเสียงดังกวาผูถือหุน 
รายอ่ืนๆ  บริษัท A ก็จะสามารถควบคุมบริษัท B ได  การที่บริษัท A สามารถควบคุมบริษัท B ใน
กรณีเชนนี้ได  นายเบิรลกับนายมีนสเรียกวา "การควบคุมโดยฉับพลัน"  ถาหากบริษัท A ซึ่งเปน
บริษัทผูควบคุม (Controlling Corporation) เปนบริษัทที่ถูกควบคุมโดยฝายจัดการ การควบคุม
บริษัทในกรณีเชนนี้ก็ถือวาเปน "การควบคุมข้ันสุดยอด" โดยฝายการจัดการของบริษัท A  แต 
ถาบริษัท A มิไดมีการควบคุมโดยฝายการจัดการ การควบคุมบริษัท B จึงถือวาเปนการควบคุม 
ข้ันสุดยอดตามลําดับข้ัน (Ultimate Control through Pyramiding) ทายที่สุดหาบริษัท A เปนผู 
ถือหุนรายใหญซึ่งมีเสียงขางมากในบริษัท B  บริษัท B ก็กลายเปนสาขาของบริษัท A ไป 
  นายเบิรลกับนายมีนสจําแนกบริษัทตามอํานาจการควบคุมจัดการออกเปน 5 
ประเภท ดังนี้ 
  1.  บริษัทที่ควบคุมโดยเจาของ (Private Ownership) ไดแก บริษัทที่เอกชนคนหนึ่ง
คนใด ครอบครัวหนึ่งครอบครัวใด หรือกลุมธุรกิจกลุมหนึ่งกลุมใด ถือหุนอยางนอย 80% ของหุนที่
มีสิทธิลงคะแนนเสียง (Voting Stock) ทั้งหมด 
  2.  บริษัทที่ควบคุมโดยผูถือหุนรายใหญ (Majority Ownership) ไดแก บริษัทที่ 
เอกชนคนหนึ่งคนใด ครอบครัวหนึ่งครอบครัวใด หรือกลุมธุรกิจกลุมหนึ่งกลุมใด ถือหุนอยางนอย 
50%  แตไมเกิน 80% ของหุนที่มีสิทธิลงคะแนนเสียงทั้งหมด 
 
 

                                           
  2 Burnham (1941)  ฉบับที่ใชอางอิงเปนฉบับ ค.ศ. 1962 
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  3.  บริษัทที่ควบคุมโดยผูถือหุนรายยอย (Minority Ownership) ไดแกบริษัทที่ 
เอกชนคนหนึ่งคนใด ครอบครัวหนึ่งครอบครัวใด หรือกลุมธุรกิจกลุมหนึ่งกลุมใดถือหุนอยางนอย 
20%  แตไมเกิน 50% ของหุนที่มีสิทธิลงคะแนนเสียงทั้งหมด 
  4. บริษัทที่ควบคุมโดยวิถีทางกฎหมาย (Legal Device) 
  5. บริษัทที่ควบคุมโดยฝายจัดการ (Management Control) ไดแก บริษัทที่ไมมี 
ผูถือหุนรายใดถือหุนมากกวา 20% 
  งานวิจัยของนายเบิรลกับนายมีนสอาศัยตัวเลขในป ค.ศ. 1929 ตอมานายโรเบริต 
ลารเนอรอาศัยตัวเลขในป ค.ศ. 1963 เพ่ือพิสูจนวา ขอสรุปของนายเบิรลกับนายมีนสถูกตอง 
หรือไม (Larner 1966 : 777-787)  แมวาคํานิยามคําวา "การควบคุมจัดการ" ของนายเบิรลกับ
นายมีนสจะไมรัดกุม  เพราะเหตุวา อํานาจการควบคุมจัดการกับการใชอํานาจดังกลาวนี้อาจมิได
ตกแกบุคคลกลุมเดียวกัน แตนายลารเนอรก็ยังคงยึดถือคํานิยามนี้เปนหลักในงานวิจัยของตน 
ดวยเหตุผล 2 ประการ  
   ประการแรก  แมวาผูถือหุนรายใหญหรือผูถือหุนรายยอยหลายๆรายรวมกันจะ
ยอมยกอํานาจการควบคุมแกฝายการจัดการ แตผูถือหุนเหลานี้ยังคงมีสิทธิในการลงมติขับ 
คณะกรรมการผูอํานวยการบริษัทออกจากตําแหนงได เพราะฉะนั้นบริษัทที่ควบคุมโดยผูถือหุน
รายใหญ (Majority Ownership) กับบริษัทที่ควบคุมโดยผูถือหุนรายยอย (Minority Ownership) 
จึงไมควรจัดอยูในจําพวกบริษัทที่ควบคุมโดยฝายการจัดการ แมวาโดยขอเท็จจริงอํานาจการ 
ตัดสินใจดําเนินนโยบายจะตกแกผูจัดการก็ตาม  
   ประการที่สอง  เพื่อที่จะหลีกเลี่ยงการใชวิจารณญาณที่ปราศจากหลักเกณฑใดๆ
จึงควรที่จะมีกฎเกณฑที่มีเปาหมาย (Objective Criteria) เพื่อสะดวกแกการสังเกตการณและงาย
แกการกําหนดประเภทของการควบคุมจัดการ เหตุฉะนี้ นายลารเนอรจึงยังคงจําแนกประเภทของ
บริษัทตามที่นายเบิรลกับนายมีนสกําหนดไว ตางกันแตวา นายลารเนอรนิยามบริษัทที่ควบคุมโดย
ฝายจัดการวา ไดแกบริษัทที่ไมมีผูถือหุนรายใดถือหุนมากกวา 10% ของหุนที่มีสิทธิลงคะแนน
เสียงทั้งหมด แทนที่จะเปน 20% ดังที่นายเบิรลกับนายมีนสใช และบริษัทที่ควบคุมโดยผูถือหุน 
รายยอยไดแก บริษัทที่มีผูถือหุนรายหนึ่งรายใดถือหุนระหวาง 10% ถึง 50% 
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ตารางที ่1 
การแบงแยกระหวางความเปนเจาของกับการควบคุมจดัการ ป 1929 กับ 1963  

บริษัททีมิ่ใชกิจการทางการเงินที่ใหญที่สดุ 200 บริษัทแรก 
  

เปอรเซนตของบริษัท ประเภทของการควบคุม 
1929 1963 

บริษัทที่ควบคุมโดยเจาของ 6 0 
บริษัทที่ควบคุมโดยผูถือหุนรายใหญ 5 2.5 
บริษัทที่ควบคุมโดยผูถือหุนรายยอย 23 9 
บริษัทที่ควบคุมโดยเครื่องมือทางกฎหมาย 21 4 
บริษัทที่ควบคุมโดยฝายการจัดการ 44 84.5 
บริษัทที่ควบคุมโดยเจาพนักงานพิทักษทรัพย 1 - 

 100 100 
 
 
 

ตารางที ่2 
เปอรเซนตของมูลคาสินทรพัย  

บริษัททีมิ่ใชกิจการทางการเงินที่ใหญที่สดุ 200 บริษัทแรก 
ป 1929 กับ 1963 

  
เปอรเซนตของมูลคาทรัพยสิน ประเภทของการควบคุม 

1929 1963 

บริษัทที่ควบคุมโดยเจาของ 4 0 
บริษัทที่ควบคุมโดยผูถือหุนรายใหญ 2 1 
บริษัทที่ควบคุมโดยผูถือหุนรายยอย 14 11 
บริษัทที่ควบคุมโดยเครื่องมือทางกฎหมาย 22 3 
บริษัทที่ควบคุมโดยฝายการจัดการ 58 85 
บริษัทที่ควบคุมโดยเจาพนักงานพิทักษทรัพย นอยกวา 1 - 

 100 100 
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  ผลการวิจัยของนายเบิรลกับนายมีนสเมื่อเทียบกับของนายลารเนอรปรากฏ 
ในตารางที่ 1 และตารางที่ 2  เราจะเห็นไดวา บริษัทที่ควบคุมโดยเจาของซึ่งมีอยู 4% ของบริษัทที่
มิใชกิจการทางการเงินที่ใหญที่สุด 200 บริษัทแรกในป 1929 นั้น ไมปรากฏวามีอยูเลยในป 1963 
ขณะเดียวกันบริษัทที่ควบคุมโดยฝายการจัดการซึ่งมีอยูเพียง 44% ในป 1929 เพิ่มข้ึนเปน 84.5% 
ในป 1963 (ดูตารางที่ 1)  บริษัทเหลานี้ครอบครองสินทรัพย 85% ของสินทรัพยทั้งหมด  
(ดูตารางที่ 2)  แสดงวาขนาดสัมพันธ (Relative Size) ของบริษัทที่ควบคุมโดยผูจัดการในป 1963 
เล็กกวาในป 1929 แมขนาดสัมบูรณจะใหญกวาเดิม นายลารเนอรจึงสรุปวา "ดูเหมือนวาในป 
1929 นายเบิรลกับนายมีนสกําลังสังเกตเห็นการปฏิวัติโดยผูจัดการที่กําลังเปนอยู บัดนี้ 30 ปให
หลัง การปฏิวัติดังกลาวนี้ดูใกลจะสมบูรณ อยางนอยที่สุดก็ภายในกลุมบริษัทที่มิใชกิจการ
ทางการเงินที่ใหญที่สุด 200 บริษัทแรก" (Larner 1966 : 786-787) 
  แมวาวิธีการลําดับเหตุไปหาผล (A Priori) จะไมสามารถชี้ใหเห็นวา มีการ
แบงแยกระหวางความเปนเจาของกับการควบคุมจัดการหรือไม เพราะลําพังแตการที่บริษัทหนึ่ง
เปดขายหุนแกคนทั่วไป ยอมไมอาจสรุปไดวาบริษัทนั้นมีการแบงแยกดังกลาว แตวิธีการศึกษาจาก 
ขอมูลที่เปนจริง (Empirical Studies)3 ก็มีขอบกพรองที่เปดชองใหโจมตีได เราจะเห็นไดวา นาย
เบิรลกับนายมีนสจําแนกประเภทของการควบคุมตามอัตราสวนหุนสวนที่มีสิทธิลงคะแนนเสียง 
ที่ถือโดยหุนสวนรายใหญที่สุด 1-3 คน ดังที่นายซารแกนต ฟลอเรนซ ไดชี้ใหเห็น หากเราพิจารณา
ถึงหุนสวนรายใหญที่สุด 20 รายแรก  ขอสรุปที่ไดจะไมเปนตามขอสรุปของนายเบิรลกับนายมีนส 
(Florence 1953 : 192) ไมแตเทานั้น วิธีการจําแนกประเภทของการควบคุมจัดการก็เปนไปอยาง
ปราศจากหลักเกณฑใดๆ ดังจะเห็นไดวา ในขณะที่นายเบิรลกับนายมีนสถือวา บริษัทที่ 
ควบคุมโดยฝายจัดการ คือ บริษัทที่ไมมีผูถือหุนคนหนึ่งคนใดหรือกลุมหนึ่งกลุมใดถือหุนเกินกวา 
20% แตนายลารเนอรกําลังใชตัวเลข 10% เปนเกณฑ การจําแนกประเภทการควบคุมจัดการโดย
ปราศจากกฎเกณฑเชนนี้ยอมเปดชองใหถูกโจมตีไดงาย เพราะแมในกลุมบริษัทที่นายลารเนอร 
จัดอยูในจําพวกที่ควบคุมโดยผูจัดการนั้น เราจะแนใจไดอยางไรวา มีการแบงแยกระหวางความ
เปนเจาของกับการควบคุมจัดการในบริษัทเหลานี้ เวนแตจะมีการศึกษากลไกการทํางานภายใน
บริษัทเหลานี้เปนรายๆไป จริงอยูการที่หุนสวนกระจายแกคนทั่วไปอาจกอใหเกิดชองวางของการ
ควบคุมจัดการ (Vacuum of Control) ซึ่งเปดโอกาสใหฝายการจัดการเขาไปใชอํานาจนี้ แตเรา 
ไมอาจสรุปไดวา ในสถานการณเชนนี้ผูจัดการจะสามารถใชอํานาจการควบคุมจัดการตาม
อําเภอใจได แทที่จริงการกระจายของหุน (Dispersion of Shares) เปนเงื่อนไขที่จําเปนของการ
แบงแยกระหวางความเปนเจาของกับการควบคุมจัดการ แตหาใชเงื่อนไขที่พอเพียงไม ตาม
                                           

3 เทาที่ผูเขียนทราบ มีงานเกี่ยวกับเรื่องนี้อีกชิ้นหนึ่งของ Brian Hindly ในวารสาร Journal of Law 
and Economics (1969)  แตจนบัดนี้ยังคนไมพบวา หองสมุดแหงใดมีวารสารดังกลาวนี้  
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ความเห็นของผูเขียน เงื่อนไขที่พอเพียงนาจะอยูที่การแจกแจงของหุน (Distribution of Share) ใน
ขอที่วา หุนจะตองมีลักษณะการแจกแจงจนกระทั่งไมมีผูถือหุนคนหนึ่งคนใด หรือกลุมหนึ่งกลุมใด
มีอํานาจควบคุมฝายการจัดการของบริษัท 
 
การปฏิวัติโดยชนชั้นผูจัดการ 
  ในขณะที่นายเบิรลกับนายมีนสมุงกลาวถึงผลของการเปลี่ยนแปลงรูปโฉมบริษัท
สมัยใหม ซึ่งมีผลตอการแปรเปลี่ยนรูปโฉมของระบบเศรษฐกิจไปในทางที่ถูกควบคุมโดยผูจัดการ
มากขึ้น นายเบิรนแนมไปไกลกวาดวยการกลาววา สังคมสมัยใหมกําลังกลายเปนสังคมที่ครอบคลุม
โดยผูจัดการ (Managerial Society)  และโลกกําลังมีแนวโนมไปในทิศทางนี้ (Managerially-
Dominated World)  ทั้งสังคมทุนนิยมประชาธิปไตยและสังคมภายใตระบบสังคมนิยมกําลังถูก
แทนที่ดวยสังคมที่ครอบงําโดยผูจัดการ ไมวาจะเปนลัทธิสตาลินในรัสเซีย ลัทธินาซีในเยอรมนี 
หรือลัทธิ New Deal ในสหรัฐอเมริกาลวนแตกําลังเคล่ือนไปในทิศทางเดียวกัน (Burnham 1941 : 
231) แตการเปลี่ยนแปลงดังกลาวอาจเปนไปโดยวิถีทางที่แตกตางกัน และการเปลี่ยนแปลงนี้ 
จะเปนรูปรางในระยะหาสิบปหลังจากที่สงครามโลกครั้งที่หนึ่งสิ้นสุดลง (Burnham 1941 : 73) 
นายเบิรนแนมก็เฉกเชนนายเบิรลกับนายมีนสที่ใหความสนใจแกผลที่เกิดจากการจัดองคการอยาง
ใหมภายในบริษัทอุตสาหกรรมขนาดใหญ (Bureaucratization) เนนถึงบทบาทของผูจัดการ และ
ใหคําทํานายวา ผูจัดการเปนกลุมชนที่กําลังไตเตาไปสูความมีอํานาจในระบบเศรษฐกิจ4 แตถึง
กระนั้นนายเบิรลและนายมีนสกับนายเบิรนแนมก็มิไดพูดถึงส่ิงเดียวกัน และมิไดเขียนถึงผูจัดการ
ประเภทเดียวกัน ในขณะที่นายเบิรลและนายมีนสใหความสนใจอุตสาหกรรมเอกชน นาย 
เบิรนแนมกลับกลาวถึงรัฐวิสาหกิจ นายเบิรลและนายมีนสเห็นวา ผูจัดการเปนชนชั้นนําฝายการ 
จัดการที่เปนกลาง (Neutral Management Elite)  นายเบิรนแนมกลับเห็นวา ผูจัดการเปนชนช้ัน 
ผูปกครองชนชั้นใหม (New Ruling Class) ทฤษฎีของนายเบิรนแนมอาศัยสมมติฐานเบื้องฐาน 3 
ประการคือ (Nichols 1970 : 32)  

ประการแรก  รัฐที่ครอบงําโดยบริษัท (Corporate State) จะเปนลักษณะสุดทาย
ของสังคมอตุสาหกรรมทั้งปวง 

ประการที่สอง การที่รัฐเปนเจาของเครื่องไมเครื่องมือในการผลิต ยังผลให 
ผูจัดการกลายเปนชนชั้นที่ทรงพลานุภาพในระบบเศรษฐกิจ 

                                           
  4 ลักษณะแตกตางอันเดนชัดระหวางงานของนายเบิรลและนายมีนสกับงานของนายเบิรนแนม ดู 
Mason (1958) 
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ประการที่สาม  การที่ผูจัดการกลายเปนชนชั้นที่มีหนาที่อันสําคัญและสามารถ
ควบคุมจัดการเครื่องไมเครื่องมือในการผลิตไดเชนนี้ จึงเปนสิ่งหลีกเลี่ยงไมไดที่ผูจัดการจะใช
อํานาจไปในทางที่เปนประโยชนแกตน 

อยางไรก็ตาม ดังที่นายนิโคลสชี้ใหเห็น ขอบกพรองสําคัญของทฤษฎีของนาย 
เบิรนแนมมีอยูอยางนอย 4 ประการดวยกัน (Nichols 1970 : 33-34)  คือ 

ประการแรก  นายเบิรนแนมมิไดใหคําจํากัดความ ผูจัดการ อยางกระจางชัด  ใน
บางแหงนายเบิรนแนมกลาววา ผูจัดการคือผูที่จัดการเครื่องมือในการผลิต ในบางแหงก็รวมเอา 
ทั้งนักการเมือง ทหาร และขาราชการไวในกลุมผูจัดการ และบางแหงก็กลาวเปนนัยวา ผูจัดการ 
คือกลุมชนชั้นนําที่มีอํานาจ เพราะฉะนั้นที่นายเบิรนแนมสรุปวา ผูจัดการเปนชนชั้นผูปกครอง 
ชนชั้นใหมนั้น  จึงเปนขอสรุปที่เล่ือนลอย 

ประการที่สอง  นายเบิรนแนมจําแนกชนชั้นของสังคมไปตามความสําคัญของ
หนาที่ ชนชั้นผูปกครองของสังคมคือชนชั้นที่มีบทบาทหนาที่อันสําคัญ แตอะไรเลาที่เปนคําจํากัด
ของคําวา "ความสําคัญ"  

ประการที่สาม  คําทํานายหลายตอหลายขอของนายเบิรนแนมไดพิสูจนใหเห็น
แลววาผิด 

ประการที่สี่  ดูไมมีเหตุผลที่จะคาดหวังวา ใครก็ตามที่เปน "ผูจัดการ" จะตองเปน
ชนชั้นผูปกครองดวย นายเบิรนแนมแสดงความสับสนในการใชเหตุผลดวยการกลาววา ผูจัดการ
เปนชนชั้นเจาของกรรมสิทธิ์ในทรัพยสิน เพราะฉะนั้นผูจัดการจึงเปนชนชั้นผูปกครองชนชั้นใหม 
การทั้งนี้เทากับกลาววา "ความเปนเจาของ หมายถึง การควบคุมจัดการ" ดังนั้น "ผูที่ควบคุม 
จัดการจึงเปนเจาของ"5 ขอบกพรองของแนวการใชเหตุผลแนวนี้อยูที่วา นายเบิรนแนมมิไดให
อรรถาธิบายวา ทําไมผูจัดการจึงเปนเจาของเครื่องมือในการผลิต และดูจะไมมีเหตุผลใดๆที่จะ
สนับสนุนขอสรุปทั่วไปเชนนี้ ดูเหมือนวา นายเบิรนแนมจะพยายามขัดแยงแนวความคิดของนาย
คารล มารกซ  เพราะในขณะที่นายมารกซเห็นวา ชนช้ันเจาของเครื่องมือในการผลิตเทานั้นที่จะ
เปนชนชั้นผูปกครองได นายเบิรนแนมกลับเห็นวา แมแตผูจัดการซึ่งไมมีสวนเปนเจาของเครื่องมือ 
ในการผลิตก็ยังเปนชนชั้นผูปกครองได ดังนี้จะเห็นไดวา แนวการใชเหตุผลของนายเบิรนแนม 
สับสนและขัดกันอยางไร ในขณะที่นายเบิรนแนมจับจุดเริ่มตนจากการแบงแยกระหวางความเปน
เจาของกับการควบคุมจัดการในบริษัทสมัยใหมตามที่นายเบิรลและนายมีนสกลาวอาง แตการใช
เหตุผลหลายตอหลายตอนกลับมีนัยวา ไมมีการแบงแยกเชนวานี้ 

 

                                           
  5 นายเบิรนแนมเคยเลื่อมใสลัทธิทรอตสกี้ มีผูเช่ือวา การที่นายเบิรนแนมเขียนหนังสือเลมนี้ก็เพ่ือให
มหาชนรูวา  ตนเลิกเชื่อลัทธินั้น 
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ผลของการปฏิวัติโดยผูจัดการ 
  เราจะใชวลี "การปฏิวัติโดยผูจัดการ" ใหหมายถึงการแบงแยกระหวางความเปน
เจาของกับการควบคุมจัดการ เราจะพิจารณาดูวา การแบงแยกเชนวานี้กอใหเกิดผลอยางไรบาง 
สวนประเด็นที่วา ผูจัดการกลายเปนชนอีกชนชั้นหนึ่งของสงัคมหรือไม เปนส่ิงที่เราจะพิจารณากัน
ตอไป  ประเด็นที่จะพิจารณามีดังนี้  

1. ผลที่มีตอหนาที่การจัดการ (Management Function) 
2. ผลที่มีตอสถานะของผูถือหุน (Shareholder Position) 
3. ผลที่มีตอพฤติกรรมของหนวยผลิต 
4. ผลที่มีตอบทบาทของบริษัทสมัยใหม 
5. ผลที่มีตอสวัสดิการทางสังคม 
6. ผลที่มีตอทฤษฎีเศรษฐศาสตร 
7. ผลที่มีตอประสิทธิผลของนโยบายการรักษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ 

 
ผลที่มีตอหนาที่การจัดการ 
  ผูจัดการในยุคสมัยของ Managerial Capitalism ยอมแตกตางจากนายทุนใน
สมัยของ Tycoon Capitalism  เพราะผูจัดการในบริษัทสมัยใหมมีหนาที่เบื้องฐานในการควบคุม 
ดูแลและดําเนินขบวนการอุตสาหกรรมใหไดผลตามความมุงหมาย แมวาทั้งผูจัดการและนายทุน
ใหญตางก็เปนปจเจกชนผูถือตนเปนเลิศ (Par Excellence) แตผูจัดการนั้นเปนผูนําของกลุมที่เรียก
ตนเองวา "คนขององคการ" (Organisation Man)  ในขณะที่นายทุนใหญมิไดจัดอยูในกลุมนี้  
เกี่ยวกับเรื่องนี้นายบารานกับนายสวีซีกลาวไววา  

 "การพรรณนาความแตกตางระหวางนายทุนใหญ (Tycoon) กับผูจัดการ
สมัยใหมทําไดหลายวิธี นายทุนใหญนั้นเปนผูใหกําเนิดบริษัทใหญๆ ในขณะที่
ผูจัดการเปนเพียงเด็กขององคการเทานั้น นายทุนใหญอยูภายนอกบริษัท แตมีอิทธิพล
ครอบคลุมเหนือบริษัท สวนผูจัดการเปนคนภายในที่ถูกบริษัทครอบคลุม ความภักดี
ของนายทุนใหญนั้นมีตอตนเองและตอครอบครัวของตน (ซึ่งตามรูปแบบของชนชั้น
กลางเปนการขยายตอเติมจาก "ตัวกู ของกู" (Self) อยางสําคัญ) ในขณะที่ผูจัดการ
ตองภักดีตอองคการที่ตนสังกัดอยู และที่ตนแสดงตัวอยู สําหรับนายทุน บริษัทเปน
เครื่องมือที่จะนํามาซึ่งความร่ํารวย แตสําหรับผูจัดการ บริษัทเปนทั้งเปาหมายทาง
เศรษฐกิจและเปาหมายทางจริยธรรม นายทุนนั้นขโมยของจากบริษัท ในขณะที่
ผูจัดการขโมยเพื่อบริษัท"  
       (Baran and Sweezy 1968 : 42) 
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  การแบงแยกระหวางความเปนเจาของกับการควบคุมจัดการ  หากเปน 
ปรากฏการณทั่วไป  คําวา "ผูประกอบการ" (Entrepreneur) ตอแตนี้ไปจะหาความหมายใดๆมิได 
เพราะผูประกอบการในความหมายดั้งเดิมยอมมีหนาที่สําคัญอยู 3 ประการ คือ ผูตัดสินใจดําเนิน
นโยบาย (Decision-Maker)  ผูรับภาระการเสี่ยง (Risk-Taker)  และผูรับผลตอบแทนจากการ
เสี่ยง (Reward-Receiver) (Marris 1967 : 3)  ตามทฤษฎีเศรษฐศาสตรดั้งเดิม เมื่อยังไมมีการ
แบงแยกระหวางความเปนเจาของกับการควบคุมจัดการ ผูรับภาระการเสี่ยงยอมเปนผูตัดสินใจ
ดําเนินนโยบายเปนสวนใหญ ในฐานะที่เปนเจาของ ผูประกอบการยอมเปนผูรับผลตอบแทนจาก
ความสําเร็จ เพราะฉะนั้น ผูประกอบการตองชั่งน้ําหนักระหวางความกลาในการดําเนินกิจการกับ
ความสุขุมในการดําเนินนโยบาย ทฤษฎีเศรษฐศาสตรมักจะมองขามความสัมพันธซึ่งกันและกัน
ระหวางภาระการเสี่ยงกับการจัดองคการ ภาระเส่ียงเกิดจากภาวะความไมแนนอนภายนอก 
(Exogenous Uncertainty) เปนสวนใหญ  อาทิเชน  ความไมแนนอนอันเนื่องมาจากดีมานดใน
อนาคต  สภาวะเชนนี้ยอมอยูนอกเหนือการควบคุมของหนวยผลิต การรับภาระการเสี่ยงจึงไดแก
การเลือกดําเนินโครงการตางๆที่การกระจายความเปนไปไดของผลตอบแทนที่จะไดรับ 
(Probability-Distributions of Returns) มีคาคงที่  และไมอาจเปลี่ยนแปลงได  แทที่จริงการ
ประกอบการพาณิชยนั้นมีความยืดหยุนมากกวานี้ ถาหากดีมานดสินคาชนิดหนึ่งตกต่ําลง  
ผูประกอบการอาจธํารงฐานะทางการคาของตนไวดวยการเปลี่ยนแปลงสินคาที่ผลิต หรืออาจลด
การขาดทุนใหหลือนอยที่สุดดวยการลดการผลิตและตนทุนตางๆลง ผูประกอบการที่ตัดสินใจชา
อาจตกอยูในวัฏจักรของความเสื่อมโทรมทางการเงิน เพราะการดําเนินการชาในชั้นแรกยอม
กอใหเกิดการขาดทุน และหากยังคงดําเนินการชาอีก การขาดทุนก็จะเกิดขึ้นตอไปอีก เปนดังนี้ 
เรื่อยไป ภาระการเสี่ยงอีกประเภทหนึ่งเปนภาระการเสี่ยงอันเกิดจากการลงทุน การรวมตัวกัน
ระหวางความเปนเจาของกับการควบคุมจัดการยอมชวยลดภาระการเสี่ยงประเภทนี้ได เพราะ 
ผูประกอบการซึ่งเปนทั้งผูรับภาระการเสี่ยงและผูตัดสินใจดําเนินนโยบายยอมตระหนักในกําลัง
ความสามารถและความตั้งใจในการทํางานของตนไดเปนอยางดี ความตระหนักดังกลาวนี้จึงอาจ
ชวยลดภาระการเสี่ยงอันเกิดจากการลงทุนได ความขอนี้อาจไมเปนจริงในบริษัทสมัยใหมที่มีการ
แบงแยกระหวางความเปนเจาของกับการควบคุมจัดการ เพราะเปนการยากลําบากที่จะประเมิน
ความสามารถและความตั้งใจทํางานของผูจัดการ ผูบริหาร และคนงานภายในบริษัท 
  การแบงแยกระหวางความเปนเจาของกับการควบคุมจัดการจึงยังผลใหมีการโอน
หนาที่ดานการจัดการจากเจาของไปยังผูจัดการ หนาที่สามประการของผูประกอบการในความหมาย
ดั้งเดิมมิไดตกแกคนคนเดียวอีกตอไป ผูถือหุนยอมมิใชผูประกอบการตามความหมายนี้ เพราะ 
ผูถือหุนโดยทั่วไปมิไดมีสวนในการตัดสินใจดําเนินนโยบายโดยตรง และถึงผูถือหุนจะเปน 
ผูรับผลตอบแทนจากการเสี่ยง แตก็ไมมีหลักประกันวา ผูถือหุนจะไดรับผลประโยชนดังกลาวนี้
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อยางเต็มเม็ดเต็มหนวย เพราะผูจัดการอาจมิไดนํากําไรทั้งหมดมาจายเปนเงินปนผล หรือผูจัดการ 
เมื่อเห็นวาบริษัทมีกําไรดีพอสมควรแลวก็อาจใชจายเงินของบริษัทไปอยางสุรุยสุราย ทํานอง 
เดียวกัน ผูจัดการในบริษัทสมัยใหมก็หาใชผูประกอบการในความหมายดั้งเดิมไม เพราะถึง 
ผูจัดการจะมีสวนในการตัดสินใจดําเนินนโยบาย แตผูจัดการก็มิไดรับภาระเสี่ยงโดยตรง หาก
บริษัทประสบการขาดทุน ผูจัดการอาจถูกออกจากงาน แตภาระการขาดทุนยอมตกแกเจาของ
บริษัท (คือ ผูถือหุน) อยูดี ในสวนที่เก่ียวกับการรับผลตอบแทนจากการเสี่ยง ผูจัดการอาจมีสวน
โดยตรงหากถือหุนบริษัทนั้นอยูดวย แตโดยทั่วไปอัตราสวนหุนที่ถือมักจะต่ํามากจนมีความสําคัญ
ตอพฤติกรรมของผูจัดการนอยมาก6 กลาวโดยทั่วไป ผูจัดการมักจะมีสวนไดรับผลตอบแทนจาก
การเส่ียงโดยออม เพราะหากบริษัทมีกําไรมาก  ผูจัดการ อาจ ไดรับการสมนาคุณทางการเงิน  
หรือทางอื่นใดจากบริษัทก็ได7 
  ดังไดกลาววา การดําเนินธุรกิจของบริษัทสมัยใหมที่มีการแบงแยกระหวางความ
เปนเจาของกับการควบคุมจัดการตกเปนหนาที่ของฝายการจัดการ หรือ "คนของบริษัท" 
(Company Men) ปญหามีอยูวา คนเหลานี้เปนคนชนิดใด มีความปรารถนาสิ่งใด และทําไมจึง
เปนเชนนั้น นายเบิรนแนมเห็นวา ผูจัดการไดแกผูมีหนาที่ควบคุมและดําเนินการสถาบันการผลิต 
แตมิไดมีสวนเปนเจาของอยางสําคัญ นายธอรสไตน เวเบล็นเห็นพองกับนายเบิรนแนมวา 
(Veblen 1923)  ผูจัดการเปนชางเทคนคิ (Technician)  แตนายเบิรลกับนายนายมีนสกลับเห็นวา  
ผูจัดการมิไดเปนทั้งนายทุนและชางเทคนิค แตเปนผูประกอบการในอีกรูปหนึ่งที่เสพสุขจาก 
ดอกผลของระบบทุนนิยม โดยที่มิไดมีสวนรวมลงทุนมากนัก หรือมิไดรับภาระเสี่ยงตามสัดสวน 

                                           
6 มีผูพบวา หุนที่เปดโอกาสใหผูจัดการและผูบริหารบริษัทถือ (Stock Options) กําลังเปนแหลงสําคัญ

ของรายไดผูจัดการ (Managerial Compensation) ดู Lewellen (1968) ตารางตอไปน้ีชี้ใหเห็นองคประกอบ
รายไดของผูจัดการระหวางป 1940-49 กับ 1955-63  

 

 1940-45 1955-63 

Salary and Bonuses 72% 38% 
Pensions 26% 15% 
Deferred Payments and Profit Shares 2% 11% 
Stock Options 0% 36% 

 100 100 
 

7 มีผูพบวา รายไดของผูจัดการมีความสัมพันธโดยตรงกับขนาดของบริษัท โดยเฉพาะอยางยิ่งปริมาณ
การขายมากกวากับกําไร ดู Roberts (1959) กับ McGuire, Chiu and Elbing (1962 : 753-761) 
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นายโรเบิรต กอรดอนเนนใหเห็นวา ผูจัดการมีบทบาทสําคัญในฐานะนักจัดองคการ (Organiser) 
และนักบริหาร (Administrator) (Gordon 1961) 
  มักเปนที่กลาวขวัญกันวา การแบงแยกระหวางความเปนเจาของกับการควบคุม
จัดการยังผลใหผูจัดการกลายเปนชนชั้นของสังคม (Social Class) อีกชนชั้นหนึ่งซึ่งแยกตางหาก
จากชนชั้นอ่ืนๆ นายโรบิน แมรริสพยายามชี้ใหเห็นวา ผูจัดการเปนชนชั้นแยกตางหากจากผูถือหุน 
(Marris 1967 : 14-15) บางคนไปไกลถึงกับกลาววา ผูจัดการเปนชนชั้นปกครองชนชั้นใหม พวกที่
มีความเห็นเชนนี้นอกจากนายเบิรนแนมแลว ก็มีนายเวเบล็น (Veblen 1954 : 27-51)  นายแอน
โทนี ครอสแลนด (Crosland 1956)  นายจิลาส (Djilas 1957) เปนอาทิ ฝายที่ไมเห็นดวยก็มี นาย
ดอมฮอฟฟ (Domhoff 1967) นายอารอนโนวิตช (Aaronovitch 1961 : 9-36) และนายแฟรงเกิล8 
เปนอาทิ นายบารานกับนายสวีซีจัดอยูในจําพวกหลัง (Baran and Sweezy 1968 : 46-48)  
พวกที่เรียกกันวา "ผูจัดการ" นั้นมักจะจัดอยูในชนชั้นกลางและชนชั้นสูงของสังคม  พวกนี้เหลื่อมลํ้า
เขาไปอยูในชนชั้นที่ ซี.ไรท มิลส เรียกวา "กลุมผูรวยมาก" (The Very Rich) (Mills 1956)  คน 
พวกนี้มีฐานะดีอยูแลว แมจะไมคํานึงถึงรายไดและอภิสิทธิ์ที่ไดจากบริษัทที่ทํางานใหก็ตาม การ
แบงแยกระหวางความเปนเจาของกับการควบคุมจัดการหาไดยังผลใหผูจัดการกลายเปนชนชั้น
ตางหากอีกชนชั้นหนึ่งของสังคมไม การแบงแยกระหวางความเปนเจาของกับการควบคุมจัดการ
นั้นเปนขอเท็จจริง แตเราก็ไมอาจสรุปจากความขอนี้วา ผูจัดการเปนชนชั้นที่มิไดมีสวนเปนเจาของ
ในทรัพยสินใดๆ การณกลับตรงกันขาม จริงอยูผูจัดการเปนผูปกปองรักษาผลประโยชนทรัพยสิน
ขนาดใหญ แตผูจัดการก็มิใชชนชั้นอิสระที่แยกตางหากจากชนชั้นอื่นๆ แทที่จริงผูจัดการเปนกลุม 
ผูนําในชนชั้นเจาของทรัพยสิน (Property-Owning Class) ที่กลาวเชนนี้หาไดหมายความวา  
ผูจัดการมิไดมุงหวังผลประโยชนพิเศษจากตําแหนงหนาที่ของตน ผูจัดการก็เฉกเชนชนชั้นเจาของ
ทรัพยสินอื่นๆที่มุงหวังผลประโยชนเชนที่กลาวนี้ แตในกรณีเชนนี้ ความขัดแยงเรื่องผลประโยชน
ระหวางชนชั้นเปนการขัดแยงระหวางผูจัดการกับเจาของทรัพยสินรายยอย มิใชการขัดแยงกับ 
เจาของสินทรัพยรายใหญ ตัวอยางที่ชี้ใหเห็นความขอนี้อยางกระจางชัดก็คือ นโยบายเกี่ยวกับเงิน
ปนผล ความขัดแยงเกี่ยวกับการจายเงินปนผลมักจะเปนความขัดแยงระหวางผูจัดการกับผูถือหุน
รายยอย เพราะผูถือหุนรายยอยยอมพึงใจที่จะใหบริษัทจายเงินปนผลในอัตราสูง แตผูจัดการ 
อาจตองการเก็บกําไรไวลงทุนตอไป การกันกําไรสวนหนึ่งสําหรับการลงทุนนั้น อาจทําใหราคาหุน
มีมูลคาสูงขึ้น ในแงนี้ผูจัดการที่คิดยึดบริษัทเปนเปนเรือนตายจึงอยูในสภาวะคลายคลึงกับผูถือหุน
รายใหญ นอกจากนี้ การจายเงินปนผลในอัตราต่ําและนํากําไรไปลงทุนเพิ่มข้ึนยอมยังผลใหบริษัท
เติบใหญ ผูจัดการอาจไดรับประโยชนจากการเติบโตของบริษัทในรูปเงินเดือนที่สูงขึ้น หรือ

                                           
  8 ดู  H. Frankel, Capitalist Society and Modern Sociology. 
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ผลประโยชนทางใจอ่ืนๆ เชน เกียรติศักดิ์ ฐานะทางสังคม ความเปนเลิศทางอาชีพ ฯลฯ 
(Williamson 1964 : Chapter 3)  ผูถือหุนรายใหญไมแตจะไมรูสึกเดือดรอนเมื่อบริษัทจายเงิน 
ปนผลนอย หากทวาในบางกรณีนโยบายเชนนี้ยังเปนคุณแกตนดวย เพราะการจายเงินปนผลนอย
ยอมหมายถึงการเสียภาษีเงินไดนอย ดังนี้จะเห็นไดวา ความขัดแยงเรื่องผลประโยชนมักจะเปน
ความขัดแยงระหวางผูจัดการกับผูถือหุนรายยอย มากกวาที่จะเปนความขัดแยงระหวางผูจัดการ
กับผูถือหุนรายใหญ 
  ตราบเทาที่ยังไมมีการจํากัดความคําวา "ชนชั้น" อยางกระจางชัด  การกลาววา 
ผูจัดการเปนชนอีกชั้นหนึ่งของสังคมจึงเปนการกลาวอยางเลื่อนลอย การที่ผูจัดการมีหนาที่ซึ่ง 
แตกตางไปจากผูถือหุนยอมมิใชเหตุผลอันเพียงพอที่จะสรุปวา ผูจัดการเปนชนชั้นหนึ่งที่แยก 
ตางหากจากผูถือหุน คนที่เปนผูจัดการอาจมีหุนอยูตามบริษัทตางๆก็ได 
 
ผลที่มีตอสถานะของผูถือหุน 
  นายเอ็ดเวิรด เมสัน กลาววา "ในเวลานี้เกือบทุกคนก็วาได ยอมรับกันวา ใน
บริษัทใหญๆเจาของโดยทั่วไปเปนเพียงผูรับเงินที่หาบทบาทอันใดมิได การควบคุมจัดการตกอยูใน
มือของฝายจัดการ และฝายจัดการนั้นเองเปนผูเลือกคนที่จะมารับชวงงานตอจากตน" (Mason 
1966 : 4) กอนหนาที่นายเมสันจะเขียนขอความตอนนี้ทศวรรษเศษ นายแอนโธนี ครอสแลนด 
เขียนไววา "เมื่อศตวรรษที่แลวการเปนเจาของสินทรัพยทางอุตสาหกรรมไดยังผลใหมีบทบาท 
หนาที่ทางเศรษฐกิจอยางสําคัญ ซ่ึงเกี่ยวเนื่องโดยตรงกับการจัดการอันกระฉับกระเฉง แตทุกวันนี้
ความเปนเจาของบริษัทและการจัดการในอุตสาหกรรมมากหลายตางแยกขาดออกจากกัน… เจาของ
บริษัทไดกลายสภาพจากผูประกอบการที่มีบทบาทมาเปนผูถือหุนที่ไรบทบาท ซึ่งไมแตจะมิได 
ควบคุมบริษัท หากทวายังไมสามารถเขาควบคุมไดแมจะประสงคเชนนั้น เพราะบัดนี้การที่ผูถือหุน
จะเขาไปปกครองบริษัทอยางมีประสิทธิผลนั้น  กลายเปนเรื่องที่เปนไปไมไดเสียแลว" (Crosland 
1956 : 352-353) 
 

  ตามความเห็นในแนวนี้ การแบงแยกระหวางความเปนเจาของกับการควบคุม 
จัดการยังผลใหเจาของบริษัทกลายเปนผูถือหุนที่ไมสนใจดานการบริหารและการดําเนินนโยบาย
ของบริษัท จะสนใจก็เฉพาะแตเงินปนผลที่จะไดรับเมื่อตอนส้ินป ผูถือหุนจะปลอยใหผูจัดการ
ดําเนินการโดยเสรีตราบเทาที่เงินปนผลที่ไดรับอยูในเกณฑอันนาพอใจ ตอเมื่อกําไรและเงินปนผล
ตกต่ํา เมื่อนั้นแหละผูถือหุนจึงเริ่มสงเสียงแสดงความไมพอใจดวยการลงคะแนนเปลี่ยนแปลง
คณะกรรมการผูอํานวยการบริษัทบาง หรือดวยการขายหุนที่ตนถืออยู แลวหันไปซื้อหุนของบริษัท
ที่ใหเงินปนผลงามกวาบาง 
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  อยางไรก็ตาม ใชวานักเศรษฐศาสตรทุกคนจะเห็นดวยกับความขอนี้ก็หาไม 
(Peterson 1965 : 1-24)  ที่นายเมสันกลาววา "ในเวลานี้เกือบทุกคนก็วาได" เห็นดวยกับ
ความเห็นเชนนี้ นับเปนการกลาวที่เกินความจริงโดยแท ความเห็นที่วา ผูถือหุนเปนเพียงผูรับ 
เงินปนผลที่หาบทบาทอันใดมิไดนั้นเปนขอสรุปจากการแบงแยกระหวางความเปนเจาของกับ 
การควบคุมจัดการ แตเราตองไมลืมวา การแบงแยกดังกลาวนี้หาไดเปนปรากฏการณทั่วไป 
ที่เปนอยูในหนวยผลิตทุกหนวยไม หากทวาเปนปรากฏการณที่เปนอยูในบริษัทใหญๆเพียง  
บางบริษัท  แมขอมูลทางสถิติจะยืนยันวามีการแบงแยกเชนวานี้จริง แตก็ไมมีเหตุอันชี้ใหเห็นถึงผล 
(A Priori) วา ผูถือหุนเปนเพียงเจาของบริษัทที่สนใจแตเงินปนผลและไมสนใจเขาไปยุงเกี่ยวกับ
การจัดการภายในบริษัท การที่หุนสวนบริษัทกระจายแกคนทั่วไปกับการเขาไปมีอิทธิพลในบริษัท
เปนประเด็นสองประเด็นที่จําตองแยกออกจากกัน แมหุนสวนบริษัทจะกระจายแกคนทั่วไป แตเรา
ก็ตองไมลืมวา จํานวนผูถือหุนหามีความสําคัญไม ความสําคัญอยูที่วาผูถือหุนคนหนึ่งๆถือหุน
จํานวนเทาใด กลาวอีกนัยหนึ่ง  เราตองพิจารณา การกระจายหุน (Dispersion of Share) กับ 
การแจกแจงของหุน (Distribution of Shares) ตางหากออกจากกันเปนเปนสองประเด็น เฉพาะ
ปจจัยประการหลังเทานั้นที่จะชี้ใหเห็นวา ผูถือหุนคนหนึ่งๆหรือกลุมหนึ่งๆมีอิทธิพลตอบริษัท 
มากนอยเพียงใด นอกจากนี้ ผูถือหุนยังอาจรวมตัวกันเพื่อลงมติขับผูจัดการเมื่อนโยบายของ
ผูจัดการมิเปนที่พึงใจของเจาของบริษัท เหตุฉะนี้ขอกลาวหาที่วา ผูถือหุนในบริษัทสมัยใหมเปน 
ผูหาบทบาทอันใดมิไดในบริษัทจึงเปนขอกลาวหาที่เกินจริง 
  บริษัทสมัยใหมซึ่งมีการถือหุนรวมกันเปนนิติบุคคลประเภทหนึ่ง บริษัทจึงเปน
สถาบันตามกฎหมายที่ครอบครองสินทรัพยในการผลิต และมีฐานะประดุจหนึ่งปจเจกชน แตใคร
เลาเปนเจาของบริษัท หากพิจารณาตามหลักแหงกฎหมายแลวก็ไมมีใครที่เปนเจาของบริษัท
เพราะบริษัทเปนนิติบุคคล มีความเปนเจาของอยูในตัวของมันเอง ผูถือหุนหาใชเจาของบริษัท 
ไม เพราะผูถือหุนมีสิทธิในบริษัทภายในขอบเขตหนึ่งเทานั้น ผูถือหุนจึงเปนเพียงเจาของหุนที่ถือ 
และมิไดเปนเจาของบริษัทตามกฎหมาย แตลางทานเห็นวา ผูถือหุนนั้นแลเปนเจาของบริษัท 
ที่แทจริง และถาหากผูถือหุนมิไดเปนเจาของบริษัทแลว ก็ไมมีใครอีกแลวที่จะไดชื่อวาเปนเจาของ
บริษัท 
 
ผลที่มีตอพฤติกรรมของหนวยผลิต 
  ในกรณีที่มีการแบงแยกระหวางความเปนเจาของกับการควบคุมจัดการ ยอมไมมี
เหตุผลที่จะไปคาดหวังวา ผูจัดการจะพยายามหากําไรสูงสุดเพ่ือความกินดีอยูดีของผูถือหุน 
เพราะฉะนั้นหากผูจัดการสามารถหากําไรขั้นต่ําขั้นหนึ่งที่ผูถือหุนพึงพอใจ ผูจัดการก็อาจหันเห
เปาหมายของบริษัทไปทางอื่น เปนตนวา ผูจัดการอาจมุงหารายรับสูงสุดจากการขาย หรือมุงหา
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อัตราการเจริญเติบโตสูงสุด หรือผูจัดการอาจนํากําไรสวนที่เกินอัตราขั้นต่ําไปใชจายสนองความ
พอใจของตนเองหรือของลูกนอง จนเกิด Organisational Slack ถาหากเปาหมายของหนวยผลิต
มิใชกําไรสูงสุด  คําทํานายของทฤษฎีเศรษฐศาสตรดั้งเดิมเกี่ยวกับพฤติกรรมของหนวยผลิตก็จะใช
ไมได 
 
ผลที่มีตอบทบาทของบริษัทสมัยใหม 
  บริษัทสมัยใหมมีบทบาทเชนไร มีบทบาทและความรับผิดชอบตอสังคมหรือไม 
นายอาดัม สมิธเคยกลาววา  ผูหิวกําไร (Profit-Hunger) มักจะมีผลประโยชนขัดกับสาธารณะ
เสมอ  แต "ผูหิวกําไร" ที่นายสมิธกลาวถึงก็คือ  นายทุนผูเปนผูประกอบการ  ในรัฐอุตสาหกรรม
สมัยใหม บริษัทยักษใหญที่มีการแบงแยกระหวางความเปนเจาของกับการควบคุมจัดการจะยังคง
เปน "ผูหิวกําไร" อีกตอไปหรือไม  นายคารล เคยเสน ไมเห็นดวยกับความขอนี้ดวยการกลาววา 
บริษัทสมัยใหมไมมีวัตถุประสงคในการแสวงหากําไรสูงสุดตอไปอีกแลว ฝายการจัดการในบริษัท
เหลานี้มีหนาที่รับผิดชอบตอทั้งผูถือหุน ลูกจาง ลูกคา สาธารณชน และตอบริษัทในฐานะที่เปน
สถาบัน บริษัทสมัยใหมจึงเปนบริษัทที่มีวิญญาณ (Soulful Corporation) (Kaysen 1957 : 313-
314) สํานกึของบริษัทสมัยใหม (Corporate Conscience) มีอยูวา  บริษัทไมเพียงแตตองพยายาม
ยกระดับสวัสดิการของผู ถือหุนดวยการหากําไรอันนาพอใจใหเทานั้น หากทวายังมีความ
รับผิดชอบตอลูกจางดวยการจัดสภาพแวดลอมในบริษัทหรือโรงงานใหเหมาะแกการทํางาน 
จัดสรรสวัสดิการขั้นต่ําใหแกคนงานเปนอยางนอย ตลอดจนกําหนดอัตราคาจางใหอยูในระดับที่
เปนธรรม บริษัทตองมีความรับผิดชอบตอลูกคาดวยการผลิตสินคาที่มีคุณภาพและขายในราคาที่
เปนธรรม นอกจากนี้บริษัทยังตองมีความรับผิดชอบตอสาธารณชน บริษัทอาจนํากําไรมาบริจาค
เพื่อสาธารณกุศลหรือใหความชวยเหลือสงเสริมการศึกษาและการวิจัยและอื่นๆ แนวความคิด
เก่ียวกับ สํานึกของบริษัทสมัยใหมนั้น มิใชของใหม นายเบิรลเคยกลาวไววา สํานึกของบริษัท
สมัยใหมประกอบกับมติมหาชน (Public Consensus) เปนปจจัยสําคัญสองประการที่จะยังผลให
บริษัทที่มีการแบงแยกระหวางความเปนเจาของกับการควบคุมจัดการเปนบริษัทที่มีความ
รับผิดชอบ (Berle 1954 ; 1959) 
  ความเชื่อที่วาบริษัทอุตสาหกรรมสมัยใหมเปนบริษัทที่มีวิญญาณ  ที่มีชีวิตจิตใจ
และที่มีความรับผิดชอบตอสังคมโดยสวนรวมนั้น เปนความเชื่อที่เกิดจากการมองบริษัทในแงดี 
นายเคยเสนเห็นวา ความรับผิดชอบของบริษัทสมัยใหมที่มีตอสังคมนั้นเกิดจากการที่บริษัทเหลานี้
มิไดมุงหวังกําไรสูงสุด แตนายบารานกับนายสวิสซีไมเห็นดวยกับความขอนี้ เพราะแมบริษัท 
จะแสวงหากําไรสูงสุด บริษัทก็อาจมีความรับผิดชอบตอสังคมได การแสวงหากําไรสูงสุดมิใชสิ่ง 
กีดขวางมิใหบริษัทมีความรับผิดชอบตอสังคม ตรงกันขามเพราะเหตุที่บริษัทแสวงหากําไรสูงสุด
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นั้นเอง บริษัทจึงรูสึกเปนภาระที่จะตองชวยเหลือสาธารณชน (Baran and Sweezy 1968) 
อยางไรก็ตาม บริษัทสมัยใหมจะมีความรับผิดชอบตอสังคมหรือไม เปนปญหาขอเท็จจริงที่จะตอง
ศึกษาเฉพาะกรณี ลําดับการใชเหตุผล (A Priori) ไมเพียงพอที่จะพิสูจนความขอนี้  ทั้งอาจเปนไป
ไดดวยวา การพยายามแสดงออกซึ่งความรับผิดชอบตอสังคมเปนผลสืบเนื่องจากเหตุผลดานการ
เสียภาษีอากร 
 
ผลที่มีตอสวัสดิการทางสังคม9 
  ถาหากการแบงแยกระหวางความเปนเจาของกับการควบคุมจัดการยังผลให 
ผูจัดการสามารถนํารายไดของบริษัทมาใชจายตามวัตถุประสงคของตนแลว สังคมจะตองสูญเสีย
ตนทุนอะไรบาง 
  ทฤษฎีหนวยผลิตสมัยใหมในแนวหนึ่งเชื่อวา หนวยผลิตมีจุดหมายในการ
แสวงหาอัตราการเจริญเติบโตสูงสุด เพราะหากหนวยผลิตเติบใหญข้ึนเพียงใด ชองโอกาสที่
ผูจัดการจะไดรับเงินไดสูงขึ้น ไมวาจะเปนรูปเงินเดือน โบนัส การแบงหุนใหถือ (Stock Option) 
หรือเงินรับรอง  ผูจัดการอาจนํากําไรสวนที่เกินอัตราขั้นต่ําที่ผูถือหุนพอใจ (Discretionary Profits) 
มาจายเปนเงินไดของตนเอง หรืออาจนําไปใชจายเปนเงินบริจาคการกุศลหรืออ่ืนๆ การโอนเงิน
จากเจาของบริษัทมาใหแกลูกจางบริษัทหรือมหาชนในรูปเหลานี้ จําที่เราจะตองพิจารณาถึงผล 
ที่เกิดขึ้นสองประเภทคือ ผลโดยตรงของการโอนเงินนี้ประการหนึ่ง กับผลของการใชจายเงิน
ประเภทนี้โดยผูจัดการอีกประการหนึ่ง 
  เราจะพิจารณาผลโดยตรงของการโอนเงินจากเจาของบริษัทมาใหลูกจางบริษัท
เปนอันดับแรก ขอใหเราพิจารณาภาวการณของหนวยผลิตประเภทหนึ่ง ซึ่งผูถือหุนพึงใจที่จะไดรับ
กําไรขั้นต่ําขั้นหนึ่ง หากผูจัดการสามารถทําไรใหสูงกวาขั้นต่ําอันผูถือหุนพอใจก็จะนํากําไรสวนที่
เหลือไปใชจายดานอ่ืนได สมมติวา ผูจัดการนํากําไรสวนเกินไปจายเปนเงินเดือนหรือเงินรับรอง
ของตนเอง  ในภาวการณ เชนนี้น โยบายที่ดีที่ สุดที่ ผู จัดการพึงยึด ถือก็คือการหากําไร 
สูงสุด มิฉะนั้นภาวะการเสี่ยงตอการที่บริษัทอื่นจะเขามาครอบครองบริษัทที่ตนทํางานอยู (Risk of 
Take-Over) ยอมสูงขึ้น  การนํากําไรสวนหนึ่งมาใชจายเพื่อตนเองเชนนี้ยอมทําใหผูถือหุนไมพอใจ 
คนภายนอกที่จองจะเขาครอบครองบริษัทนี้อยูแลวก็อาจจะขอซื้อหุนจากผูถือหุนเหลานั้นได 
โดยงาย ขอใหเราหันมาพิจารณาตนทุนของสังคมอันเกิดจากการโอนเงินจากเจาของบริษัทไปยัง
ลูกจางของบริษัท ขอที่ประจักษชัดก็คือ ภาวะการเสี่ยงของผูถือหุนจะตองสูงขึ้นเปนแนนอน  
ขอใหพิจารณาตัวอยางตอไปนี้ หากเอกชนคนหนึ่งจะซื้อหุนในบริษัทที่ควบคุมโดยเจาของ 

                                           
  9 สวนใหญของเนื้อความตอนนี้ไดจาก Hindley (1969 : 426-438) 
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(Owner-Controlled Firm)  เขาก็ตองคํานึงถึงความเปนไปไดที่วา  ในอนาคตบริษัทนี้อาจกลายเปน
บริษัทที่ควบคุมโดยผูจัดการ (Management-Controlled Firm)  หากการณเปนจริงเชนนั้น  และ 
ผูจัดการนํารายไดของบริษัทมาใชจายเพื่อเพิ่มพูนอรรถประโยชนของตนได คนที่จะซื้อหุนก็จําตอง
คิดอัตราสวนลด (Discount) กับราคาหุนที่จะซื้อ  เพื่อจะไดชดเชยกับรายไดที่อาจตองสูญเสียไป 
ในอนาคต ดังนี้จะเห็นไดวา หากผูที่จะซื้อหุนคิดอัตราสวนลดในกรณีเชนนี้ยอมทําใหบริษัทที่ตั้ง
ใหมหาเงินทุนจากตลาดทุนไดนอยกวาที่ควรจะเปน ทั้งตองจายดอกเบี้ยหรือเงินปนผลสูงกวาที่
ควรจะเปน นี่เปนอุปสรรคสําคัญประการหนึ่งของบริษัทใหมที่จะเขาไปแขงขันในอุตสาหกรรมหนึ่ง
อุตสาหกรรมใด เทาที่อภิปรายมาทั้งหมดนี้ ตองการชี้ใหเห็นถึงการสูญเสียตนทุนของสังคม 
(Social Cost) อันเกิดจากการที่ผูจัดการมีอํานาจที่จะใชเงินของบริษัทไดตามใจชอบโดยไม
คํานึงถึงผูถือหุนมากนัก (Managerial Discretion)  หากผูจัดการมีอํานาจในเรื่องเชนนี้มาก
เพียงใด ภาวะการเสี่ยงของผูถือหุนยอมมากขึ้นเพียงนั้น ทั้งการตั้งบริษัทใหมโดยมุงหวังเงินทุน
จากตลาดทุนที่จะเปนไปไดก็จะยากเปนเงาตามตัว เมื่อเปนเชนนี้ สังคมยอมขาดประโยชนจาก
การแขงขันดวย ขอที่นาสังเกตก็คือ ตนทุนของสังคมประเภทนี้มิไดข้ึนอยูกับวาผูจัดการนําเงินได
ของบริษัทไปใชอยางไร ตราบเทาที่ผูจัดการมีอํานาจควบคุมจัดการบริษัท ตราบนั้นตนทุนของ
สังคมประเภทนี้ยอมเกิดขึ้น 
  คราวนี้หันมาพิจารณาผลอันเกิดจากการที่ผูจัดการนําเงินไดของบริษัทไปใช 
ความตอนตนเราพิจารณากรณีที่ผูจัดการนําเงินไดของบริษัทไปใชเพื่อเพิ่มพูนอรรถประโยชนของ
ตน แตผูจัดการไมจําเปนตองเปนคนที่เห็นแกเงินเสมอไป หรืออาจมีภาวการณบางอยางที่ 
ทําใหผูจัดการไมอาจเก็บเก่ียวผลประโยชนอยางเต็มที่ได ผูจัดการอาจใชจายเงินไปในทาง 
เพิ่มพูนสวัสดิการของสังคม เชน บริจาคเงินเพ่ือการศึกษา ชวยเหลือคนที่ประสบภัยพิบัติ ฯลฯ 
บริษัทบางบริษัทอาจมีอํานาจผูกขาดขนาดหนึ่ง หากผูจัดการไมฉวยประโยชนจากอํานาจผูกขาด
ในการแสวงหากําไรสูงสุดแลว สังคมจะไดรับประโยชนจากพฤติกรรมของผูจัดการเชนวานี้ หรือ 
ในบางกรณีผูจัดการอาจมีนโยบายสงเสริมใหมีการวิจัยและใชจายเงินเพื่อการนี้มากกวาที่เจาของ
บริษัทยินดีจาย  สวัสดิการทั่วไปก็จะเพิ่มข้ึนเพราะ Marginal Social Benefit จากการจายเงินเพื่อ
การวิจัยมีคาสูงกวา Marginal Private Benefit  แตถึงผูจัดการจะใชจายเงินไปอยางไร  สวัสดิการ
ของบริษัทยอมอยูในระดับต่ํากวาที่ควรจะเปน เพราะเงินที่ผูจัดการใชจายไปนั้นเปนเงินอันพึงได
ของผูถือหุน  หากพิจารณาถึงสวัสดิการของบุคคลสองประเภท  คือ  ผูถือหุนกับผูจัดการแลว  การ
ใชจายเงินของบริษัทโดยผูจัดการยอมกอใหเกิดการสูญเสียสวัสดิการเสมอ ตราบเทาที่ยังคง
สามารถทําใหสวัสดิการของบริษัทสูงขึ้นโดยที่ไมทําใหสวัสดิการของผูจัดการลดลง 
  ดังนี้จะเห็นไดวา การแบงแยกระหวางความเปนเจาของกับการควบคุมจัดการใน
บริษัทสมัยใหมนั้น ไมแนวาจะทําใหสวัสดิการสังคมเพิ่มข้ึนหรือลดลง เพราะฉะนั้นขอเสนอที่วา
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สังคมควรจะจายเงินแกเจาของหรือผูถือหุนบริษัทเพื่อชดเชยกับการสูญเสียสวัสดิการอันเกิดจาก
การไดรับสวนแบงกําไรนอยกวาที่ควรจะเปนนั้น จึงเปนขอเสนอที่ควรฟงหูไวหู เพราะขอเสนอ
ทํานองนี้เปนขอเสนอที่ปราศจากเหตุผลทั้งทางทฤษฎีและทางขอมูลสถิติสนับสนุน อยางไรก็ตาม
นักวิชาการฝายซายลางทานกลับเห็นวา เจาของหรือผูถือหุนนั้นเปนฝายไดรับเงินไดมากกวาที่ควร 
เพราะเพียงแตอยูเฉยๆมิไดมีสวนในการดําเนินธุรกิจของบริษัทและคอยรับแตเงินปนผล ผูจัดการ
และคนงานบริษัทตางหากที่ควรจะไดรับความเห็นใจ การแบงเงินไดจึงควรเปนไปในทางที่จะลด
เงินไดของผูถือหุนและเพ่ิมเงินไดของผูจัดการและคนงาน ความเห็นทํานองนี้เปนที่ถกเถียงกัน 
ไดมาก  ทํานองเดียวกัน  การที่สวัสดิการสังคม อาจ เพิ่มข้ึนอันเนื่องมาจากการแบงแยกระหวาง
ความเปนเจาของกับการควบคุมจัดการนั้น ก็มิใชเหตุผลอันเพียงพอที่จะสนับสนุนใหการแบงแยก
เชนนี้วานี้เปนสถาบันอีกสถาบันหนึ่งของสังคม ดวยการตรากฎหมายระบุใหทุกบริษัทตองมีการ
แบงแยกระหวางความเปนเจาของกับการควบคุมจัดการ เพราะการตรากฎหมายเชนวานี้จะพึง
กระทําก็ตอเมื่อเราแนใจวา  การแบงแยกดังกลาวนี้จะทําใหสวัสดิการของสังคมเพิ่มข้ึน เสมอ 
 
ผลที่มีตอทฤษฎีเศรษฐศาสตร 
  นายแคลวิน ฮูเวอร กลาววา "ตราบใดที่ระบบทุนนิยมที่กํากับโดยผูจัดการบริษัท 
(Corporate Managerial Capitalism) เขาไปแทนที่ระบบทุนนิยมที่กํากับโดยนายทุนใน
ความหมายดั้งเดิม (Capitalism per se) แลว   ตราบนั้นระบบเศรษฐกจิจะมีการเปล่ียนแปลงขั้น
พ้ืนฐานอยางสําคัญ" (Hoover 1959 : 268)  การเปล่ียนแปลงพ้ืนฐานของระบบเศรษฐกิจนี้เอง
เปนเหตุใหนายเบิรลกับนายมีนสถึงกับกลาววา  จําเปนตองมีเศรษฐศาสตรอยางใหม ('New' 
Economics)  เพ่ือใหอรรถาธิบายแกปรากฏการณทางเศรษฐกิจอยางใหมที่เกิดขึ้น (Berle 1965 : 
25-40) อยางไรก็ตาม ชอรีย ปเตอรสันไมเห็นดวยกับความขอนี้  ประการแรก ปเตอรสันเห็นวา ไมมี
การเปลี่ยนแปลงอยางสําคัญเก่ียวกับความรับผิดชอบของผูจัดการ เพราะฉะนั้นจึงไมมีความจําเปน
ที่จะตองเปลี่ยนแปลงสาระสําคัญของวิชาเศรษฐศาสตร  ประการที่สอง พ้ืนฐานของระบบทุนนิยม
มิไดเปลี่ยนแปรไป หนวยผลิตยังคงแสวงหากําไรสูงสุด  และยังคงถูกควบคุมโดยการแขงขัน 
(Peterson 1965) 
  ขอโตแยงพื้นฐานของความเห็นทั้งสองฝายดังกลาวนี้จะอยูที่วา ระบบทุนนิยมได
เปล่ียนรูปโฉมไปหรือไม และรูปโฉมใหมนี้ยังผลใหมีการเปลี่ยนแปลงสาระสําคัญของวิชา 
เศรษฐศาสตรเพียงใด  สมมติฐานสําคัญของขออภิปรายเหลานี้ ไดแกปญหาที่วา  มีการ 
แบงแยกระหวางความเปนเจาของกับการควบคุมจัดการหรือไม หากมีการแบงแยกเชนวานี้จริง 
ทฤษฎีเศรษฐศาสตรที่มีอยู อาจ ไมเพียงพอที่จะใหอรรถาธิบายแกปรากฏการณทางเศรษฐกิจ
อยางใหม ถาหากผูจัดการมีอิสระในการควบคุมจัดการบริษัทจริง ความปรารถนาสวนบุคคลของ 
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ผูจัดการอาจมีผลใหพฤติกรรมของหนวยผลิตผิดแปลกไปจากที่ทฤษฎีของสํานักนีโอคลาสสิกซ
กลาวไวก็เปนไปได ขอที่สําคัญยิ่งกวานี้ก็คือ หากหนวยผลิตที่มีจุดมุงหมายอื่นที่มิใชการหากําไร
สูงสุด ขอเสนอแนะทางนโยบายและคําทํานายพยากรณของทฤษฎีเศรษฐศาสตรดั้งเดิมอาจ
ผิดพลาดได เปนตนวา ทฤษฎีเศรษฐศาสตรดั้งเดิมบอกแกเราวา การเก็บภาษีเปนเงินกอน (Lump-
Sum Tax) จากบริษัทจะไมมีผลทําใหปริมาณสินคาที่ผลิตและราคาสินคาเปลี่ยนแปรไป เพราะ
ภาษีประเภทนี้ถือเปนตนทุนประจํา (Fixed Cost)  และการเปลี่ยนแปรตนทุนแปรผัน (Variable 
Cost) เทานั้นที่จะทําใหมีการเปล่ียนแปลงปริมาณการผลิตและราคาสินคา อยางไรก็ตาม ดังที่นาย
วิเลียม บอมอลชี้ใหเห็น หากหนวยผลิตมีเปาหมายในการแสวงหารายรับสูงสุดจากการขายสินคา 
(Sales-Revenue Maximisation) แลว  การเปลี่ยนแปลงตนทุนประจําเฉกเชนการเก็บภาษีเปนเงิน
กอนก็ยังทําใหปริมาณและราคาสินคาที่ขายเปลี่ยนแปลงไปได (Baumol 1967 : Chapters 6-8) 
  เทาที่อภิปรายมาทั้งหมดนี้หาไดหมายความวา หากมีการแบงแยกระหวางความ
เปนเจาของกับการควบคุมจัดการในบริษัทสมัยใหมจริงแลว ทฤษฎีเศรษฐศาสตรดั้งเดิมจะหา
ประโยชนอันใดมิไดจนตองมีการปฏิรูปทฤษฎีเศรษฐศาสตรครั้งใหญ เราจะตองไมลืมวา การ 
แบงแยกดังกลาว หากมีจริงก็จะมีเฉพาะแตในบริษัทใหญๆ ถึงทฤษฎีเศรษฐศาสตรดั้งเดิม 
จะไมสามารถใหอรรถาธิบายพฤติกรรมของบริษัทประเภทนี้อยางนาพอใจ ก็มิไดหมายความวา
ทฤษฎีดั้งเดิมจะไมสามารถใหอรรถาธิบายปรากฏการณทางเศรษฐกิจอื่นๆ แทที่จริงส่ิงที่เรา
ตองการก็คือ ทฤษฎีใหมที่จะชวยอธิบายปรากฏการณอยางใหมเทานั้น ทฤษฎีใหมนี้อาจชวยเสริม
ทฤษฎีเกาและไมจําตองขัดกับทฤษฎีเกา เสมอไป  แตปญหามีอยูวา  ทฤษฎีใหมเหลานี้จะอธิบาย
ความเปนระเบียบของสังคมในรูปของประสิทธิภาพทางเศรษฐกิจ เศรษฐธรรม และอ่ืนๆไดอยางไร 
ดังที่นายเมสันชี้ใหเห็น ถาหากการแสวงหากําไรสูงสุดมิใชเปาหมายของหนวยผลิตแลว เราจะ
จัดสรรทรัพยากรอยางไรจึงจะกอใหเกิดประสิทธิภาพในการผลิตสูงสุด การกําหนดราคาสินคา
อาศัยหลักเกณฑอะไร และอะไรเปนเครื่องกําหนดผลตอบแทนที่ปจจัยการผลิตชนิดหนึ่งๆไดรับ 
(Mason 1958 : 7) 
 
ผลที่มีตอประสิทธิผลของนโยบายการรักษาเสถียรภาพ 
  ถาหากมีการแบงแยกระหวางความเปนเจาของกับการควบคุมจัดการในบริษัท
สมัยใหมแลว พฤติกรรมของหนวยผลิตใหญๆเหลานี้จะมีผลตอประสิทธิผลของนโยบายการเงินและ
การคลังในการรักษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจอยางไรบาง นายจอหน แกลเบรธ เชื่อวา เปนเพราะ
บริษัทอุตสาหกรรมสมัยใหมเหลานี้  จึงไดมีการยอมรับ Keynesian Measures บริษัทที่เจาของมี
อํานาจควบคุมจัดการดวยยอมไมสูเต็มใจที่จะเสียภาษี แตบริษัทสมัยใหมที่ผูจัดการมิไดมีสวน 
เปนเจาของยอมไมรูสึกกระไรนักหากถูกริบเก็บภาษีไป บริษัทเหลานี้ไมแตจะเปนเแหลงสําคัญของ
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เงินไดของรัฐจากการเก็บภาษีอากรเทานั้น หากยังมีสวนชวยหลอหลอมรสนิยมของผูบริโภค 
อีกดวย  ความเปนราชาของผูบริโภค (Consumer Sovereignty) จึงไมเปนจริงอีกตอไป  ในรัฐ 
อุตสาหกรรมสมัยใหม (New Industrial State)  ผูผลิตมิไดจําตองผลิตสินคาเพ่ือสนองความพอใจ
ของผูบริโภค แตอาจผลิตสินคาตามที่ตนวางแผนไว แลวอาศัยเครื่องมือในการโฆษณาชักจูงให 
ผูบริโภคมาซื้อสินคาที่ตนผลิต การวางแผนของบริษัทใหญๆจะมีผลอยางสําคัญตอการแปรเปลี่ยน
เขาหากัน (Galbraith 1967) อยางไรก็ตาม ลําดับการใชเหตุผลของนายแกลเบรธเปดชองใหถูก
โจมตีไดมาก10 
  นายยูยีน รอสโตว มีความเห็นวา บริษัทสมัยใหมจะทําใหการรักษาเสถียรภาพ
ทางเศรษฐกิจของรัฐบาลยากลําบากยิ่งขึ้นดวยเหตุผลสองประการ (Rostow 1966 : 64)  คือ  
   ประการแรก ศีลธรรมของบริษัทสมัยใหมอาจยังผลใหมีการกําหนดอัตราคาจาง
และราคาสินคาไปในทางที่เปนอันตรายตอกลไกราคา และอาจนํามาซึ่งการจัดสรรทรัพยากรไป
ในทางที่ไมกอใหเกิดประสิทธิภาพสูงสุด ผลก็คือ งานของเจาพนักงานการคลังและการเงินในการ
ควบคุมเสถียรภาพทางเศรษฐกิจยากเย็นและส้ินเปลืองมากขึ้น ทั้งอาจมีผลใหเกิดภาวะเงินเฟอ
ขนาดหนักหากตองการใหระบบเศรษฐกิจมีการจางงานเต็มที่   
   ประการที่สอง ความรับผิดชอบของบริษัทสมัยใหมซึ่งนายเคยเสนกลาววาเปน
บริษัทที่มีวิญญาณ (Soulful Corporation) นั้น อาจทําใหบริษัทมีแบบแผนการใชจายซึ่งพลิกแพลง
ความเห็นเก่ียวกับบริษัทในปจจุบัน และเปนเหตุใหรัฐเขามาควบคุมเสรีภาพในการจัดการของ
บริษัทเหลานี้ 
  ถาหากหนวยผลิตบางหนวยมิไดมีกําไรสูงสุดเปนเปาหมาย การเลือกใชมาตรการ
ในการรักษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจจะประสบปญหายุงยากย่ิงขึ้น ในภาวะเงินเฟอ บริษัทที่ 
มุงจางพนักงานนั่งโตะใหมากที่สุด อาจ ทําใหความพยายามของเจาหนาที่การคลังในการรักษา
เสถียรภาพทางเศรษฐกิจมีประสิทธิผลนอยลง ทํานองเดียวกัน แมเจาหนาที่การคลังจะพยายาม
ลดรายจายของรัฐบาลหรือเก็บภาษีเพ่ิมข้ึนเพื่อลดภาวะเงินเฟอ แตถาหนวยผลิตมีจุดมุงหมาย 
ที่จะหารายรับสูงสุดจากการขายแลว รายจายดานการโฆษณาเพื่อสงเสริมการขายของบริษัท 
เหลานี้ อาจ ยังผลใหประสิทธิผลของมาตรการดานการคลังลดลง  ถาหากหนวยผลิตมีจุดมุงหมาย
ในการหากําไรสูงสุด  การเก็บภาษีเปนเงินกอน (Lump-Sum Tax) จะไมมีผลใหราคาสินคาและ
ปริมาณสินคาเปลี่ยนแปลงไป แตถาหนวยผลิตมีเปาหมายในการหารายรับสูงสุดจากการขาย  
การเก็บภาษีเชนวานี้จะทําใหปริมาณสินคาที่ผลิตลดลงและราคามีแนวโนมที่จะสูงขึ้นหากบริษัท 
มิไดลดรายจายที่ควบคุมได (Baumol 1967) แตสําหรับบริษัทที่มุงจางพนักงานนั่งโตะใหมากที่สุด

                                           
10 บทวิจารณหนังสือของนายแกลเบรธ ดู Meade (1968 : 372-392) ; Marris (1968 : 240-247)  



 21

นั้น การเก็บภาษีเปนเงินกอนจากบริษัทถาหากกําหนดใหสิ่งอ่ืนๆคงที่ (Ceteris Paribus) จะมีผล
ใหรายจายเจาพนักงานของบริษัทลดลง (Williamson 1964)  ในแงนี้ ถึงเปาหมายการใชจายเงิน
จางพนักงานนั่งโตะใหมากที่สุดของบริษัทสมัยใหมจะมิไดเปนอุปสรรคตอความพยายามในการ
รักษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ แตก็อาจกอใหเกิดปญหาการวางงานไดไมมากก็นอย สําหรับ
บริษัทที่มีจุดมุงหมายในการเติบโตในอัตราสูงสุด  การใช Incomes Policy เฉกเชนการเก็บภาษี
กําไร  ทั้งจากเงินปนผล (Distributed Profits) และกําไรที่บริษัทเก็บไวลงทุนตอไป (Undistributed 
Profits) มีแนวโนมที่จะทําใหอัตรากําไรกอนเสียภาษี (Pre-Tax Rate of Return) สูงขึ้น  และอัตรา
การจําเริญเติบโตลดลง ผลก็คือ รายจายเพื่อการวิจัยและการพัฒนาสินคาของบริษัท (Research 
and Development Expenditure) จะลดลงตาม หากบริษัทไมลดรายจายประเภทนี้ บริษัทก็
จําตองขึ้นราคาสินคา (Marris 1964-65 : 1-24)  ในกรณีเชนนี้การใช Incomes Policy เพื่อลด
อํานาจซื้อของผูถือหุนกลับทําใหราคาสินคาสูงขึ้น และ อาจ ทําใหภาวะเงินเฟอเลวรายย่ิงไป
กวาเดิม 
  ดังนี้จะเห็นไดวา การแบงแยกระหวางความเปนเจาของกับการควบคุมจัดการใน
บริษัทสมัยใหมซึ่งเปดชองใหเปาหมายของบริษัทเปลี่ยนแปรไปจากกําไรสูงสุดไดนั้น อาจมีผล 
ใหประสิทธิผลของเครื่องมือในการรักษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจลดลงจากระดับที่ควรจะเปน  
ย่ิงกวานั้น หากรัฐมีเปาหมายทางเศรษฐกิจอื่นนอกเหนือจากการรักษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ 
เชน การจําเริญเติบโตทางเศรษฐกิจ การจางงานเต็มอัตรา ความเปนธรรมในการกระจายรายได 
ฯลฯ ดวยแลว วิธีการที่จะบรรลุเปาหมายหนึ่งอาจเปนอุปสรรคตอการบรรลุเปาหมายอื่นๆได 
(Kaldor 1971 : 1-16 ; Streeten and Stewart 1971 : 145-168)  ตามหลักการดําเนินนโยบาย
ทางเศรษฐกิจของนายแจน ทินเบอรเกน (Tingbergen's Principle of Economic Policy)  รัฐ
จําตองมีเครื่องมือในการดําเนินนโยบายเปนจํานวนอยางนอยเทากับจํานวนเปาหมายที่กําหนดไว 
มิฉะนั้นการดําเนินนโยบายเศรษฐกิจเพื่อบรรลุเปาหมายที่ตั้งไวจะไรประสิทธิผล (Tinbergen 
1952 : Chapters 4-5) ในแงนี้การปฏิวัติโดยผูจัดการทําใหรัฐตองมีเครื่องมือดานนโยบายมากขึ้น 
ถาหากความสามารถในการดําเนินนโยบายเศรษฐกิจของรัฐลดนอยถอยลงเมื่อจํานวนเครื่องมือ 
ในการดําเนินนโยบายเพ่ิมข้ึน การปฏิวัติโดยผูจัดการจะมีผลใหประสิทธิผลของนโยบายเศรษฐกิจ
โดยทั่วไปของรฐัลดลง 
 
 
 
หมายเหตุ   ตีพิมพในวารสารธรรมศาสตร  ปที่ 2  เลมที่ 2 (พฤศจิกายน - มีนาคม 2516) 
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