
 

ทฤษฎีการจําเรญิเติบโตของหนวยผลิต 
 

รังสรรค  ธนะพรพันธุ 
 
  บทความนี้มีจุดมุงหมายที่จะกลาวถึงวิวัฒนาการทางแนวความคิดเกี่ยวกับ
ทฤษฎีหนวยผลิต (Theories of the Firm) โดยสังเขป  และพิจารณาทฤษฎีสมัยใหมโดยเฉพาะ
อยางยิ่ง  สวนที่เปนผลงานของนายโรบิน แมรริส และนายโอลิเวอร วิลเลียมสัน กับใหความสนใจ
เปนพิเศษแกขอถกเถียงและขอมูลทางสถิติตางๆทั้งที่เปนเครื่องสนับสนุนและขอคัดคานทฤษฎี
ของนายแมรริสโดยเฉพาะ 
 
ความเบื้องตน 
  ทฤษฎีหนวยผลิตนั้นนับไดวาเปนหัวใจสําคัญของเศรษฐศาสตรจุลภาคของ
สํานักนีโอคลาสสิกส นักเศรษฐศาสตรสํานักนี้ใหความสนใจเปนอยางมากในเรื่องความสัมพันธ
ระหวางปจจัยผลิตกับผลผลิต และในเรื่องนโยบายราคากับปริมาณผลผลิต กลาวโดยทั่วไป ทฤษฎี
หนวยผลิตของสํานักนีโอคลาสสิกสเปนทฤษฎีวาดวยพฤติกรรมของตลาด โดยมีจุดมุงหมาย
อธิบายถึงพฤติกรรมของหนวยผลิตและขบวนการจัดสรรทรัพยากรแกหนวยผลิตตางๆ 
(Clarkson : 339-361)  สมมติฐานสําคัญที่ใชมีอยู 3 ประการดวยกัน 
  ประการแรก ภาวะการแขงขันในตลาดเปนการแขงขันแบบสมบูรณ (Perfect 
Competition) 
  ประการที่สอง หนวยผลิตมีจุดมุงหมายในการแสวงหากําไรใหมากที่สุดเทาที่ 
จะมากได (Profit-Maximisation) 
  ประการที่สาม  โลกของพวกนีโอคลาสสิกสเปนโลกที่มีแตสภาวะความแนนอน 
(Certainty) ความกาวหนาทางเทคโนโลยีถูกกําหนดใหคงที่ หนวยผลิตทุกหนวยสามารถใชเทคนิค
การผลิตที่ดีที่สุดในขณะหนึ่งขณะใดได ขอมูลเก่ียวกับภาวการณในตลาดผลผลิตและตลาดปจจัย
การผลิต ตลอดจนวิธีการผลิตของหนวยผลิตอื่นสามารถไดมาโดยไมตองเสียตนทุนแมแตนอย ทั้ง
ผูประกอบการก็สามารถคาดการณในอนาคตไดอยางถูกตองแมนยํา (Perfect Foresight) 
  ตลอดระยะเวลาหลายทศวรรษที่ผานมา ทฤษฎีหนวยผลิตของสํานักนีโอ
คลาสสิกสถูกโจมตีเปนอยางมากในขอที่วา ยึดมั่นในสมมติฐานที่มิไดเปนจริงในโลกนี้ ซึ่งทําให
ชวนสงสัยวา ทฤษฎีของพวกนี้สามารถนําไปใชในชีวิตจริงไดหรือ นับตั้งแตตนคริสตศตวรรษที่ 20 
เปนตนมา นักเศรษฐศาสตรมากหลายไดใชความพยายามอยางยิ่งยวดในการปรับปรุงทฤษฎี
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หนวยผลิต เริ่มตนดวยนางโจน โรบินสัน และนายเอ็ดเวิรด แชมเบอรลิน (Robinson 1969 ; 
Chamberlin 1960) นําเสนอทฤษฎีหนวยผลิตโดยอาศัยสมมติฐานที่วา ภาวะการแขงขันในตลาด
ผลิตผลเปนการแขงขันที่ไมสมบูรณ (Imperfect or Monopolistic Competition) ซึ่งเปนสมมตฐิาน
ที่ใกลเคียงความเปนจริงในโลก ตอมานายทิบอร สกิตตอฟสกี้เสนอวิธีการวิเคราะหโดยอาศัย
สมมติฐานที่วา การแขงขันในตลาดผลิตผลเปนการแขงขันที่สมบูรณ แตการแขงขันในตลาดปจจัย
ผลิตเปนการแขงขันที่ไมสมบูรณ (Scitovsky 1966 : chapter 10) ปรากฏวา ผลการวิเคราะห 
ยังคงใหคําทํานายและขอเสนอแนะทางนโยบายในขอใหญใจความตรงกับทฤษฎีดั้งเดิมของ
สํานักนีโอคลาสสิกส แมงานชิ้นหลังๆเกี่ยวกับภาวะการแขงขันที่มีผูแขงขันไมก่ีคน (Oligopoly) 
อยางเชนงานของนายไซลอส ลาบินิ และนายฟรังโก โมดิเกลียนิ (Sylos-Labini 1962 ; 
Modigliani 1958) ก็ยังคงใหขอสรุปทํานองเดียวกัน ที่เปนเชนนี้ก็เพราะทฤษฎีเหลานี้ยังคงยึดถือ
สมมติฐานดั้งเดิมของสํานักนีโอคลาสสิกสที่วา หนวยผลิตมีจุดมุงหมายในการแสวงหากําไรสูงสุด 
โดยไมไดใหความสนใจแมแตนอยวา ในโลกแหงความเปนจริง หนวยผลิตมีพฤติกรรมในการ
แสวงหากําไรสูงสุดจริงหรือไม 
  ดวยเหตุที่ยึดถือสมมติฐานการแสวงหากําไรสูงสุดนี้เอง ทฤษฎีหนวยผลิตของ
สํานักนีโอคลาสสิกสจึงใหขอเสนอแนะทางนโยบายวา ในภาวะการแขงขันที่สมบูรณหนวยผลิตควร
จะผลิตจํานวนผลผลิต ณ จุดที่ตนทุนสวนที่เพิ่มข้ึน (Marginal Cost) เทากับราคาตลาด สวนใน
ภาวะการแขงขันที่ไมสมบูรณ หนวยผลิตควรจะผลิตจํานวนผลผลิต ณ จุดที่ตนทุนสวนที่เพ่ิมข้ึนกับ
รายรับสวนที่เพิ่มข้ึน (Marginal Revenue) นโยบายราคาและปริมาณผลผลิตเชนนี้วานี้ ไดรับการ
โจมตีจากนักเศรษฐศาสตรสํานักอ็อกซฟอรดในระหวางสงครามโลกครั้งที่สองเปนอยางมาก ทั้งนี้
จากการสอบปากคํานักธุรกิจและอุตสาหกรทั้งหลายปรากฏวา การกําหนดราคาผลผลิตของ 
หนวยผลิตสวนใหญหาไดยึดถือหลัก Marginal-Cost Pricing ไม  หากทวายึดหลักการกําหนดราคา
เต็มตามตนทุน (Full-Cost Pricing) (Hall and Hitch 1939) เหตุผลสวนหนึ่งเปนเพราะความ
ยากลําบากในการคํานวณตนทุนสวนที่เพิ่มข้ึน ขอโจมตีสํานักนีโอคลาสสิกสในประเด็นนี้กอใหเกิด
การถกเถียงครั้งใหญเมื่อสงครามโลกครั้งที่สองส้ินสุดลง [(Farrell 1951) ; (Robinson 1950 ; 
1951) ; (Kahn 1952) ; (Silberston 1970)]  ขอที่ควรกลาวถึงก็คือ การศึกษาจากความเปนจริง 
ในโลกโดยอาศัยการสุมตัวอยางหรือการสอบปากคําจากชนชั้นผูประกอบการกลุมหนึ่งนั้น ไมเพียง
พอที่จะใหขอเสนอแนะ ทั่วไป เก่ียวกับนโยบายการตัดสินใจของหนวยผลิต  แมขอมูลและการ
วิเคราะหของนายฮอลลกับนายฮิตชก็ยังสอใหเห็นวา ผูประกอบการมุงแสวงหากําไรสูงสุด หลักการ
กําหนดราคาเต็มตามตนทุนก็มีขอบกพรอง  ดังที่นายคาหน (ซึ่งตอมาไดรับบรรดาศักดิ์เปนลอรด
คาหน) ชี้ใหเห็นวา การกําหนดราคาเต็มตามตนทุนนั้นจะยึดตนทุนเต็ม (Full Cost) ของใคร  เพราะ
ในอุตสาหกรรมที่มีการแขงขัน  หนวยผลิตอาจไมอยูในฐานะที่จะกําหนดราคาเต็มตามตนทุน ของ
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ตนเอง ตองพิจารณาจากตนทุนเต็มของหนวยผลิตอ่ืนดวย ในอังกฤษการถกเถียงครั้งนั้นดูประหนึ่ง
เปนวิวาทะระหวางนักเศรษฐศาสตรสํานักอ็อกซฟอรดกับนักเศรษฐศาสตรสํานักเคมบริดจ ใน
สหรัฐอเมริกาก็มีการถกเถียงทํานองนี้เชนกัน (Lester 1946 ; Machlup 1946)  อีกสองทศวรรษ
เศษตอมา นักเศรษฐศาสตรผูหนึ่งซึ่งมีสวนรวมในการอภิปรายครั้งนั้นกลาวเปนทํานองวา จากผล
การอภิปรายครั้งนั้น ปรากฏวา สํานักนีโอคลาสสิกสชนะสงครามใหญ  ผูโจมตีชนะสงครามยอย 
(Machlup 1967)  อยางไรก็ตาม มีหลักฐานสนับสนุนวา ในบรรดาบริษัทที่ไดชื่อวามีการจัดการอัน
ยอดเยี่ยม ('Excellently Managed' Companies) ตามความเห็นของสถาบันการจัดการของสหรัฐฯ 
(The American Institute of Management) ยังคงใช Marginal Accounting Techniques (Earley 
1956) ความขอนี้ยอมขัดแยงกับความเห็นของนักเศรษฐศาสตรในสํานักการกําหนดราคาเต็มตนทุน 
(Full-Cost School) ที่วา หนวยผลิตมิไดแสวงหากําไรสูงสุดและหนวยผลิตมิไดยึดหลัก Marginal - 
Cost Pricing 
  แนวการโจมตีทฤษฎีหนวยผลิตของสํานักนีโอคลาสสิกสอีกแนวหนึ่งหาไดโจมตี 
ขอเสนอแนะทางนโยบายดังขอโตเถียงของสํานักการกําหนดราคาเต็มตามตนทุนไม หากทวาโจมตี 
สมมติฐานของทฤษฎีโดยตรง โดยเฉพาะอยางยิ่งสมมติฐานที่วา หนวยผลิตมุงแสวงหากําไรสูงสุด 
แนวการโจมตีแนวนี้นับไดวาเปนจุดเริ่มตนของทฤษฎีสมัยใหมเก่ียวกับหนวยผลิต ('New' Theories 
of the Firm) ทฤษฎีสมัยใหมสวนมากยึดถือสมมติฐานที่วา หนวยผลิตมีจุดมุงหมายอื่นที่มิใชการ
แสวงหากําไรสูงสุด  และวิเคราะหพฤติกรรมของหนวยผลิตกับพยายามใหขอเสนอแนะทางนโยบาย 
  ขอโจมตีสมมติฐานการแสวงหากําไรสูงสุดของหนวยผลิตอาจสรุปไดดังนี้ (Simon 
1959) 
  ประการแรก ทฤษฎีหนวยผลิตของสํานักนีโอคลาสสิกสมิไดใหความกระจางวา 
กําไรสูงสุดเปนเปาหมายระยะสั้นหรือระยะยาวของหนวยผลิต หรืออีกนัยหนึ่ง การแสวงหากําไร 
สูงสุดของหนวยผลิตเปนเปาหมายที่ปราศจากความหมายใดๆ หากเรายังไมรูวา Expectation 
Horizon ของผูประกอบการนั้นเปนฉันใด 
  ประการที่สอง ผูประกอบการอาจไดรับรายไดที่มิใชตัวเงิน (Psychic Income) 
เพราะฉะนั้นถาหากผูประกอบการมุงแสวงหาอรรถประโยชนสูงสุด (Utility Maximisation) เขาก็ตอง
ชั่งน้ําหนักระหวางกําไรที่เปนตัวเงินกับรายไดที่มิใชตัวเงิน โดยนัยนี้  คําวา 'กําไรสูงสุด' หาไดมี
ความหมายแนนอนใดๆไม คนเปนอันมากมักจะเขาใจกันวา การแสวงหากําไรสูงสุดของหนวยผลิต 
ก็คือ การแสวงหาความพอใจสูงสุดของผูประกอบการ ความขอนี้นับเปนความเขาใจผิดอยางมหันต  
แมในโลกที่มีแตชนชั้นผูประกอบการ (Entrepreneur)  และไมมีชนชั้นผูจัดการ (Managerial Class) 
นายสกิตตอฟสกี้ก็พิสูจนใหเห็นวา (Scitovsky 1943) การแสวงหากําไรสูงสุดของผูประกอบการ 
คนหนึ่งคนใดหาไดหมายความวาเปนการแสวงหาความพอใจสูงสุดของผูประกอบการคนนั้นเสมอ
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ไปไม การกลาววาปจเจกชนคนหนึ่งคนใดมุงแสวงความพอใจสูงสุดยอมเปนการกลาวที่ 
ครอบคลุมทั่วไปโดยไมจําเปนตองพิจารณาถึงจิตวิทยาและพฤติกรรมของปจเจกชนคนนั้น แต 
สมมติฐานที่วา ผูประกอบการมุงแสวงหากําไรสูงสุดนั้นเปนขอสรุปที่จําตองพิจารณาถึงจิตวิทยา
และพฤติกรรมของผูประกอบการดวย  เพราะสมมติฐานขอนี้อางอิงสมมติฐานที่วา Marginal Utility 
of Money มีคาคงที่  หรืออีกนัยหนึ่ง Income Elasticity of Supply of Entrepreneurship มีคาเปน
ศูนย ดวยเหตุฉะนี้ สมมติฐานการแสวงหากําไรสูงสุดของหนวยผลิตจึงเปนสมมติฐานที่ใชไดโดย
จํากัด เพราะจะหาผูประกอบการไดสักก่ีคนที่มี Income Elasticity of Supply of Entrpreneurship 
มีคาเปนศูนย 
  ประการที่สาม  ในโลกแหงการแขงขันที่ไมสมบูรณ การแสวงหากําไรสูงสุดยอม
เปนเปาหมายที่คลุมเครือ เพราะการตัดสินใจกระทําการใดๆของหนวยผลิตหนึ่งจะเปนสิ่งที่ดีสําหรับ
หนวยผลิตนั้นหรือไม ยอมข้ึนอยูกับการตัดสินใจกระทําการของหนวยผลิตอื่นๆ ขอโจมตีขอนี้อางอิง
สถานการณที่มีผูผลิตเพียงไมก่ีคน (Oligopoly) 
  ประการที่ส่ี  ในบริษัทสมัยใหมซึ่งมีผูถือหุนมากมาย ชนชั้นผูจัดการเปนชนชั้นที่มี
บทบาทสําคัญในการตัดสินใจดําเนินนโยบายของบริษัท โดยเหตุที่ผูจัดการสวนมากมิไดมีสวนเปน
เจาของบริษัท เพราะฉะนั้นจึงไมมีเหตุผลที่คนพวกนี้จะมุงแสวงหากําไรสูงสุด นี่เปนขอโตเถียง 
ที่สําคัญที่สุดของทฤษฎีสมัยใหมเกี่ยวกับหนวยผลิต 
  การโจมตีสมมติฐานการแสงหากําไรสูงสุดของหนวยผลิตถูกนักเศรษฐศาสตรใน
สํานักนีโอคลาสสิกส  โดยเฉพาะอยางยิ่งสํานักชิคาโกตอตานอยางมาก  ขอโตแยงมีดังนี้ 
  ประการแรก  สมมติฐานที่วา หนวยผลิตมุงแสวงหากําไรสูงสุดนั้นเปนสมมติฐาน 
ที่ไมอาจทดสอบไดโดยตรง และถึงจะทดสอบได ขอมูลที่ไดจากการศึกษาโลกแหงความเปนจริง 
ก็มิใชส่ิงสําคัญในการประเมินความเปนประโยชนของสมมติฐานขอนี้ 
  ประการที่สอง เมื่อพิจารณาดานคําทํานายและขอเสนอแนะทางนโยบาย ทฤษฎี
หนวยผลิตของสํานักนีโอคลาสสิกสเปนทฤษฎีที่ถูกตองและดีกวาทฤษฎีอื่นๆ 
  ประการที่สาม  การแบงแยกระหวางความเปนเจาของ (Ownership) กับการ 
ควบคุมจัดการ (Control) ในบริษัทสมัยใหม  ตลอดจนโครงสรางภายในของบริษัทสมัยใหม  และ 
ไมวาบริษัทสมัยใหมจะมีลักษณะเปนองคการ (Organisation) ตามคําจํากัดความทางสังคมวิทยา
หรือไม หาไดมีความสําคัญในการเปลี่ยนแปลงหลักเบื้องฐานของทฤษฎีหนวยผลิตไม สิ่งแวดลอม
ภายนอกบริษัทเปนปจจัยสําคัญที่ทําใหบริษัทจําตองเผชิญกับการแขงขันรูปแบบตางๆ การแขงขัน
ดังกลาวนี้เองที่บังคับใหหนวยผลิตมุงแสวงหากําไรสูงสุด มิฉะนั้นหนวยผลิตจะไมสามารถมีชีวิต
อยูรอดได ไมวาชนชั้นผูจัดการจะมีความมุงหมายในใจอยางไร ลงทายที่สุดก็ไมพนที่จะแสวงหา
กําไรสูงสุดใหบริษัท เพราะการแสวงหากําไรสูงสุดเปนนโยบายที่ดีที่สุดสําหรับการปรับภาวการณ
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เพื่อความอยูรอด  ขบวนการดังกลาวนี้เรียกวา Economic Natural Selection for Survival ซึ่ง
อาศัยศัพททางชีววิทยาชองชารลส  ดารวิน (Friedman 1966 ; Becker 1962 ; Alchian 1950) 
  นายมิลตัน ฟรีดแมนถึงกับลงความเห็นวา การจะพิจารณาทฤษฎีใดๆวา สามารถ
อธิบายปรากฏการณหนึ่งปรากฏการณใดอยางเพียงพอหรือไม มิอาจกระทําไดดวยการประเมิน
ความเปนจริงของสมมติฐาน หากทวาควรจะประเมินจากความสอดคลองของลําดับแหงเหตผุลกับ
ปรากฏการณที่ทฤษฎีนั้นมุงอธิบาย กลาวอีกนัยหนึ่งการทดสอบความถูกตอง (Validity) ของ
ทฤษฎีหนึ่งทฤษฎีใดจะตองเปรียบเทียบคําทํานาย (Predictions) ของทฤษฎีนั้นกับสภาพที่เปน
จริงในโลก ถาหากคําทํานายสอดคลองกับประสบการณที่เปนจริงในโลก ทฤษฎีนั้นจึงจะไดชื่อวา
เปนทฤษฎีที่ถูกตอง (Friedman 1966 : 8-9) 
  ความเห็นของนายฟรีดแมนดังกลาวนี้ไดรับการวิพากษวิจารณอยางกวางขวาง 
(Nagel 1963 ; Samuelson 1963)  หลายคนเชื่อวา นี่เปนความพยายามอันสิ้นหวังที่จะรักษา
ทฤษฎีหนวยผลิตของสํานักนีโอคลาสสิกสไว ซึ่งมิใชเรื่องนาประหลาดใจเลย ในประวัติลัทธิ
เศรษฐกิจ นักเศรษฐศาสตรมากหลายพากัน 'ฆาตัวตาย' ดวยวิธีนี้มามากตอมากแลว  ถาหากเรา
ยึดถือขอโตแยงของนายฟรีดแมน เราก็ตองยอมรับวา ทฤษฎีใดแมจะตั้งอยูบนสมมติฐานที่มิได
สอดคลองกับสภาพที่เปนจริง หากสามารถนําเสนอคําทํานายที่สอดคลองกับสภาพที่เปนจริงได 
ยอมไดชื่อวาเปนทฤษฎีที่ถูกตอง ในขณะที่นายฟรีดแมนมุงปองกันการโจมตีสมมติฐานการ
แสวงหากําไรสูงสุดของหนวยผลิต นายฟรีดแมนลืมนึกไปวา ขอโตแยงของตนจะกลายเปนหอก
แหลมที่หันมาทิ่มตัวเอง  เพราะถาหากเรายึดถือขอโตแยงของนายฟรีดแมน ผลการวิเคราะหของ
สํานักการกําหนดราคาเต็มตามตนทุนก็เพียงพอที่จะลมลางทฤษฎีหนวยผลิตของสํานักนีโอ
คลาสสิกสแลว 
  อยางไรก็ตาม นายซิดนีย วินเตอร ไดพิสูจนใหเห็นวา (Winter 1964)  Economic 
Natural Selection มิไดหมายความวา บริษัทที่แสวงหากําไรสูงสุดเทานั้นที่จะอยูรอดได ทั้งนี้มิได
หมายความวา บริษัทที่ มิได แสวงหากําไรสูงสุดจะตองตายจากไปเสมอไป  กลาวอีกนัยหนึ่ง
ขบวนการเพื่อความอยูรอดของผูที่สมบูรณที่สุด (Survival of the Fittest) นั้นมิไดหมายความวา  
ผูที่เกงที่สุดหรือสมบูรณที่สุดเทานั้นที่สามารถอยูรอดได แทที่จริงผูที่อยูรอดไดเทานั้นที่สามารถ 
อยูรอดได และโดยเหตุที่เขาสามารถอยูรอดไดจึงถูกสมมติวาเปนผูที่เกงที่สุดหรือผูที่สมบูรณที่สุด 
(Marris 1972 : 332) ทํานองเดียวกันบริษัทที่อยูรอดไดหาไดเปนบริษัทที่แสวงหากําไรสูงสุดเสมอ
ไปไม บริษัทพวกนี้มักจะถูกสมมติวาเปนผูแสวงหากําไรสูงสุด เพราะความอยูรอดของตนเองใน
ภาวะที่มีผูผลิตเพียงไมก่ีราย (Oligopoly) กับมีอุปสรรคในการเขาไปแขงขัน (Barriers to Entry) 
บริษัทที่มุงแสวงหาอัตรากําไรที่นาพอใจระดับหนึ่ง (Satisficers) กับบริษัทที่มุงแสวงหาอัตราการ
จําเริญเติบโตของบริษัทในระดับหนึ่งมีความหวังที่จะอยูรอดไดมากกวาบริษัทที่มุงหากําไรสูงสุด 
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ทฤษฎีหนวยผลิตสมัยใหม 
  ทฤษฎีหนวยผลิตสมัยใหมมักจะเริ่มตนดวยการโจมตีสมมติฐานการแสวงหากําไร
สูงสุดของหนวยผลิตวาเปนสมมติฐานที่มิไดเปนจริงในโลก ดวยเหตุฉะนี้จึงพยายามเสนอวิธีการ
วิเคราะหโดยอาศัยสมมติฐานเกี่ยวกับพฤติกรรมของหนวยผลิต ซึ่งคิดวามีแกนแทของความเปน
จริงมากกวา จุดสําคัญของการวิเคราะหมักจะเริ่มตนดวยโครงสรางภายในของบริษัทสมัยใหมซึ่งมี
ลักษณะคลายคลึงกับคําวา 'องคการ' (Organisation or Bureaucracy) ทางสังคมวิทยา 
วิวัฒนาการของบริษัทที่มีผูถือหุนรวมกัน (Joint-Stock Company)  กอใหเกิดการแบงแยกระหวาง
ชนชั้นผูถือหุนกับชนชั้นผูจัดการ ผูถือหุนมุงหวังแตเงินปนผลที่นาพึงพอใจและมิไดยุงเกี่ยวกับการ
ดําเนินงานของบริษัทแมแตนอย การตัดสินใจดําเนินนโยบายใดๆของบริษัทตกเปนหนาที่ของ 
ชนชั้นผูจัดการ  เพราะฉะนั้นจึงมีการแบงแยกระหวางความเปนเจาของ (Ownership) กับการ 
ควบคุมจัดการ (Control)  การที่ปลอยใหชนชั้นผูจัดการมีบทบาทสําคัญในการตัดสินใจดําเนิน
นโยบายของบริษัททั้งๆที่มิไดมีสวนเปนเจาของหรือมีแตเพียงสวนนอยนิด ยอมทําใหสมมติฐาน 
ที่วา หนวยผลิตมุงหากําไรสูงสุดเปนสมมติฐานที่ปราศจากความหมายใดๆ เพราะในภาวการณ
เชนนี้ดูจะไมมีเหตุผลที่สมมติวา ชนชั้นผูจัดการจะกระทําการใดๆเพื่อความอยูดีกินดีของผูถือหุน
โดยมิไดคิดถึงตนเองแมแตนอย แทที่จริงในภาวการณเชนนี้ เปาหมายของผูจัดการยอมเปน 
เปาหมายของบริษัทดวย และเปาหมายนั้นมิจําตองเปนกําไรสูงสุดเสมอไป กลาวอีกนัยหนึ่ง Utility 
Function ของผูถือหุนมิใช Utility Function ของผูจัดการ  ในปจจุบันมีทฤษฎีหนวยผลิตที่มุง
อธิบายพฤติกรรมของหนวยผลิตอยู 3 แนวดวยกัน 
  แนวที่หนึ่ง  หนวยผลิตมุงแสวงหารายรับสูงสุดจากการขายผลผลิตของตน 
  แนวที่สอง  หนวยผลิตมุงทํากําไรในอัตราที่นาพึงพอใจระดับหนึ่ง 
  แนวที่สาม  หนวยผลิตมีเปาหมายที่จะบรรลุอัตราการเจริญเติบโตสูงสุด 
  อนึ่งนาสังเกตวา ถาหากการแบงแยกระหวางความเปนเจาของกับการควบคุม 
จัดการมีจริง  คําวา ผูประกอบการ (Entrepreneur) จะปราศจากความหมายใดๆ  เพราะ 
ผูประกอบการ ในความหมายดั้งเดิม  หมายถึงผูรับภาระการเสี่ยง (Risk-Taker)  ผูรับผลตอบแทน
จากการเสี่ยง (Reward-Receiver) กับผูตัดสินใจในการประกอบการ (Decision-Maker) ชนชั้นผู
ถือหุนในบริษัทสมัยใหมยอมมิใช 'ผูประกอบการ' ในความหมายดั้งเดิม  ทํานองเดียวกัน  ชนชั้น
ผูจัดการก็มิใช 'ผูประกอบการ' ในความหมายขางตน  เพราะถึงผูจัดการจะเปนผูตัดสินใจเลือก
ดําเนินนโยบายของบริษัทกับมีสวนรวมรับผลตอบแทนจากการเสี่ยงรวมกับผูถือหุน แตภาระเสี่ยง
ยอมตกอยูแกเจาของ  คือผูถือหุนอยูดี 
  จากการสังเกตพฤติกรรมทางธุรกิจของหนวยผลิตตางๆ นายวิลเลียม บอมอล  
ลงความเห็นวา (Baumol 1959)  หนวยผลิตมิไดมุงหากําไรสูงสุด  หากทวามุงหารายไดสูงสุดจาก
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การขายผลิตผลของตน (Sales-Revenue Maximisation) โดยที่ไดรับอัตรากําไรที่นาพอใจระดับ
หนึ่ง ทฤษฎีของนายบอมอลใหขอสรุปที่แตกตางจากทฤษฎีของสํานักนีโอคลาสสิกสในขอใหญ
ใจความอยู 2 ประการ คือ  
  ประการแรก  ถาหากตนทุนประจํา (Fixed Cost) เพ่ิมข้ึน  หนวยผลิตจะเพิ่มราคา
สินคาที่ขาย หรือไมก็ลดรายจายที่ควบคุมได เชน คาโฆษณา เปนอาทิ ทั้งนี้เพ่ือรักษา อัตรากําไร 
ที่นาพอใจ ในภาวการณเชนนี้ ทฤษฎีของสํานักนีโอคลาสสิกสใหคําทํานายวา จะไมมีการ
เปล่ียนแปลงราคาหรือปริมาณผลผลิต  เพราะการเปลี่ยนแปลงตนทุนแปรผัน (Variable Cost) 
เทานั้นที่จะนํามาซึ่งการเปลี่ยนแปลงดงักลาว 
  ประการที่สอง การแขงขันดานอื่นที่มิใชการแขงขันดานราคา (Non-Price 
Competition) เปนกลยุทธสําคัญของบริษัทที่มุงหารายไดสูงสุดจากการขาย ตรงกันขาม ทฤษฎี
ของสํานักพิมพนีโอคลาสสิกสใหขอเสนอวา การเปลี่ยนแปลงราคาสินคาเปนกลยุทธสําคัญในการ
เพิ่มพูนกําไร แมวาทฤษฎีของนายบอมอลจะสอดคลองกันความเปนจริงในโลก แตทฤษฎีนี้ก็มิได
วิเคราะหรายละเอียดวาทําอยางไรหนวยผลิตจึงจะแสวงหารายไดสูงสุดจากการขายสินคา โดยที่
ไดรับอัตรากําไรที่นาพอใจระดับหนึ่ง (Satisfactory-Level-of-Profit Constraint) 
  ทฤษฎีหนวยผลิตที่อาศัยสมมติฐานวา หนวยผลิตมุงหากําไรในระดับที่นาพอใจ
ระดับหนึ่งนั้นนับไดวาเปนหัวใจสําคัญของสํานักพฤติกรรมของหนวยผลิต (Behavioural School) 
ซึ่งมีนายเฮอรเบิรต ไซมอนเปนตนตระกูล [(Simon 1955 ; 1959 ; 1962) ; (Cyert and March  
1959 ; 1963)] นักเศรษฐศาสตรในสํานักนี้มีความเห็นวา ในโลกซึ่งเต็มไปดวย ความไมแนนอน 
(Uncertainty) ทฤษฎีที่อางอิงสมมติฐานการแสวงหากําไรสูงสุด หรือเปาหมายสูงสุดอื่นๆ 
(Maximisation Models) นั้น  ไมอาจจะอธิบายพฤติกรรมของหนวยผลิตไดมากนัก เพราะใน 
ภาวการณเชนนี้ การคํานวณตัวแปรคาสูงสุด (Maximands) ดังเชนมูลคาปจจุบัน (Present 
Value) ของ Discounted Net Profits มิอาจจะทําไดอยางถูกตองแมนยํา  ดวยเหตุนี้  การ
วิเคราะหที่อาศัยหลักการลําดับจากเหตุไปหาผล (A Priori) จึงไมสูเปนประโยชนนัก  ควรที่จะหัน
มาศึกษาดวยการสังเกตการณโดยตรง (Direct Observation) โดยเนนวิธีการกําหนดเปาหมาย
ของหนวยผลิต กลวิธีการตัดสินใจ และวิธีการขจัดความขัดแยงระหวางเปาหมายตางๆ  
นักเศรษฐศาสตรสํานักนี้มีความเห็นวา หนวยผลิตตางๆนั้นหาไดมีเปาหมายหนึ่งเปาหมายใดเพียง
เปาเดียวไม หากทวามีเปาหมายมากมาย วิธีการที่จะบรรลุเปาหมายหนึ่งนั้นอาจกออุปสรรคใน
การบรรลุเปาหมายอื่น หนวยผลิตจะตองดําเนินนโยบายเพ่ือลดความขัดแยงระหวางการบรรลุ
เปาหมายตางๆ ตามปกติการตัดสินใจดําเนินนโยบายใดๆ  หนวยผลิตมักจะอาศัยประสบการณใน
อดีต (Rules of Thumb) เปนปจจัยสําคัญประกอบการตัดสินใจ (Baumol and Stewart 1971)  
ในเปาหมายสวนที่เกี่ยวกับกําไร หนวยผลิตจะมุงหากําไรระดับที่นาพอใจระดับหนึ่งซึ่งมิใชกําไร
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สูงสุด กลาวอีกนัยหนึ่ง หนวยผลิตเปน Satisficer มิใช Profit-Maximiser นอกจากกําไรแลว หนวย
ผลิตอาจมีเปาหมายอื่น เชนรายไดจากการขายสินคา อัตราการเจริญเติบโตของบริษัท ตนทุนการ
ผลิต ฯลฯ เปาหมายเหลานี้ เปนเปาหมายที่ ถือวานาพอใจ มิใชเปาหมายสูงสุดหรือต่ําสุด 
(Maximands or Minimands) ถาหากหนวยผลิตไมอาจบรรลุเปาหมายระดับที่นาพอใจตามที่
กําหนดไว หนวยผลิตก็จะเริ่มกระบวนการคนหา (Search Behaviour) วามีความผิดพลาดอันใด
เกิดขึ้น หนวยผลิตอาจพบวา เปาหมายที่ตั้งไวแตแรกนั้นสูงเกินกําลังของหนวยผลิตเอง หรือไมก็
พบวา ความผิดพลาดนั้นเกิดจากความหยอนประสิทธิภาพในการผลิต เมื่อเปนเชนนี้หนวยผลิตก็
จะหาทางแกไขหรือปรับเปาหมายในปตอไป 
  กลาวโดยสรุป ทฤษฎีหนวยผลิตของสํานักพฤติกรรมของหนวยผลิตมีขอดีในแง 
ที่วา ทฤษฎีเหลานี้มุงวิเคราะหพฤติกรรมของหนวยผลิตในชีวิตจริง และพิจารณาไมแตเฉพาะ
ปจจัยทางเศรษฐศาสตรเทานั้น หากทวาครอบคลุมปจจัยทางจิตวิทยาดวย ขอบกพรองซึ่งมักจะ
ถูกกลาวขวัญอยูเนืองๆ (Loasby 1967 ; Marris 1967 : 266-277)  ก็คือ 
  ประการแรก  สํานักพฤติกรรมของหนวยผลิตยังมิอาจใหคําตอบที่สมเหตุสมผลได
วา  อะไรเปนปจจัยที่กําหนด เปาหมายที่นาพอใจ  เชน  กําไรที่นาพอใจ  อัตราการจําเริญเติบโต 
ที่นาพอใจ ฯลฯ 
  ประการที่สอง เปาหมายที่นาพอใจ เหลานี้ยอมเปนเปาหมายที่ปราศจาก
เสถียรภาพซึ่งลงทายที่สุด เปาหมายที่แทจริงก็ไมพนที่จะเปนเปาหมายสูงสุด ดังเชนกําไรสูงสุดไปได 
อยางไรก็ตาม นักเศรษฐศาสตรในสํานักนี้มิไดปฏิเสธความเปนไปไดเชนวานี้ หากมีความเห็นตาง
ไปวา ในสภาวะความไมแนนอน (Uncertainty)  คําวา กําไรสูงสุด มิไดมีความหมายเดียว  หากทวา
มีหลายความหมาย ทั้งทฤษฎีของสํานักพฤติกรรมของหนวยผลิตก็มิใชทฤษฎีที่จะไปแทนที่ทฤษฎี
ของสํานักนีโอคลาสสิกส หากทวาไปเสริมทฤษฎีดังกลาว หรืออีกนัยหนึ่ง ทฤษฎีหนวยผลิตของ
สองสํานักนี้สามารถใชประกอบกันในการอธิบายสภาพที่เปนจริงไดดีย่ิงขึ้น 
  ประการที่สาม แมสํานักพฤติกรรมของหนวยผลิตจะประสบความสําเร็จในการ 
ชี้ใหเห็นวา การตัดสินใจดําเนินนโยบายใดๆของหนวยผลิตมักจะอาศัยกฎเกณฑที่ไดจาก
ประสบการณในอดีต (Rules of Thumb)  และแมวาความขอนี้จะไดรับการยืนยันจากการศึกษา
เฉพาะกรณี (Case Studies) ของหนวยผลิตตางๆ  แตจนบัดนี้นักเศรษฐศาสตรสํานักนี้ยังมิอาจให
อรรถาธิบายที่นาพอใจไดวา  อะไรเปนปจจัยกําหนดกฎเกณฑเหลานี้ 
 
ทฤษฎีการจําเริญเติบโตของหนวยผลิต 
  ทฤษฎีการจําเริญเติบโตของหนวยผลิตมิใชเรื่องใหม แทที่จริงนักเศรษฐศาสตร 
ในสํานักนีโอคลาสสิกสใหความสนใจเรื่องนี้มาชานานแลว นายอัลเฟรด มารแชลลถึงกับ
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เปรียบเทียบการจําเริญเติบโตของบริษัทสมัยใหมประดุจหนึ่งการเติบโตของตนไมในปา และดังที่
นางโจน โรบินสันชี้ใหเห็นวา ความตองการที่จะอยูรอดทําใหหนวยผลิตจําตองเติบโตอยาง 
หลีกเลี่ยงมิได (Robinson 1971) อยางไรก็ตาม ทฤษฎีการเจริญเติบโตของหนวยผลิตซึ่งเสนอ 
วิธีการวิเคราะหอยางเปนระบบเพ่ิงเริ่มตนในทศวรรษ  2510 กอนหนานั้นมีงานสําคัญ 
เกี่ยวกับเรื่องนี้อยู 2 ชิ้น คือ The Competitive Process ของนายแจค ดาวนี่ กับ The Theory of 
the Growth of the Firm ของนางอีดิธ เพ็นโรส  แตงานทั้งสองชิ้นนี้มุงอธิบายวิธีการจําเริญเติบโต
ของหนวยผลิตเปนสําคัญ หาไดเสนอวิธีการวิเคราะหเก่ียวกับพฤติกรรมของหนวยผลิตในตลาดไม 
เพราะฉะนั้นงานทั้งสองชิ้นนี้จึงมิใช ทฤษฎีหนวยผลิต ในความหมายที่แทจริง (Downie 1958 ; 
Penrose 1963) 
  ดังกลาวแลววา วิวัฒนาการของทฤษฎีสมัยใหมเก่ียวกับหนวยผลิตแนวหนึ่งคือ 
การนําเสนอหนวยผลิตโดยอาศัยสมมติฐานที่วา หนวยผลิตมีจุดมุงหมายในการบรรลุอัตราการ
จําเริญเติบโตสูงสุด ทฤษฎีหนวยผลิตในแนวนี้แตกตางจากทฤษฎีของสํานักพฤติกรรมของ 
หนวยผลิตในขอที่วา หนวยผลิตยังคงแสวงหาเปาหมายสูงสุด (Maximand) สวนหนวยผลิตตาม
ทฤษฎีของสํานักพฤติกรรมของหนวยผลิตมุงหวังเปาหมายที่พึงพอใจเพียงระดับหนึ่งเทานั้น 
(Satisficers) เมื่อพิจารณาในแงนี้ ทฤษฎีหนวยผลิตสมัยใหมในแนวนี้ยังคงอาศัยวิธีการวิเคราะห
เชนเดียวกับทฤษฎีของสํานักนีโอคลาสสิกส ตางกันก็แตเพียงเปาหมาย คือ อัตราการจําเริญ 
เติบโตสูงสุดกับกําไรสูงสุดเทานั้น อยางไรก็ตาม ทฤษฎีการจําเริญเติบโตของหนวยผลิต 
ทุกทฤษฎีตางอาศัยสมมติฐานที่วา มีการแบงแยกระหวางเปนเจาของ (Ownership) กับการควบคุม
จัดการ (Control)  ผูจัดการเปนอีกชนช้ันหนึ่งที่แตกตางไปจากผูถือหุน  ทั้งมีเปาหมายที่อาจจะ
ตางกันดวย แมผูจัดการจะมีอํานาจตัดสินใจดําเนินนโยบายใดๆโดยอิสระ หรือเกือบจะอิสระ แตก็
จําตองบริหารงานใหดี ทํากําไรใหงาม เพื่อใหผูถือหุนพึงพอใจ กําไรที่นาพึงพอใจระดับหนึ่ง 
จึงกลายเปนขอจํากัด (Constraint) การจําเริญเติบโตของหนวยผลิตอยางหลีกเล่ียงไมได  กลาว
อีกนัยหนึ่ง ผูจัดการหรือผูอํานวยการบริษัทจะเอาแตการขยายกิจการเพื่อใหบริษัทเติบใหญเพียง
อยางเดียวมิได จําตองแสวงหากําไรระดับหนึ่งซ่ึงเปนที่พึงพอใจของผูถือหุนสวนใหญ มิฉะนั้น  
ผูถือหุนอาจมีมติขับหรือปลดผูจัดการหรือผูบริหารออกจากตําแหนงได 
  นักเศรษฐศาสตรผูมีสวนบุกเบิกทฤษฎีการจําเริญเติบโตของหนวยผลิตก็คือ นาย
วิลเลียม บอมอล ซึ่งนําเสนอการวิเคราะหโดยอาศัยสมมติฐานที่วา หนวยผลิตมีจุดมุงหมายในการ
แสวงหา อัตราการจําเริญสูงสุดของรายรับจากสินคาที่ขายได (Baumol 1962)  ตอมามีผูเสนอ
ทฤษฎีหนวยผลิตตามแนวนี้ในระยะไลเล่ียกันถึงสองทาน ทานหนึ่งนั้นคือ นายโอลิเวอร วิลเลียม
สัน อีกทานหนึ่งคือ นายโรบิน แมรริส  ตามทฤษฎีของนายวิลเลียมสัน (Williamson 1963; 1967) 
หนวยผลิตมีจุดมุงหมายในการแสวงหามูลคาสูงสุดของ Utility Function ซึ่งมีตัวแปรคาดังนี้ 
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   U =   [S,   M,   P1  - P2  - T] 
 

ในที่นี้  U = Utility Function 
  S = รายจายใหแกพนักงานของบริษัทหรือรายจายดานบริหาร 
  M = รายไดพิเศษของผูจัดการ (Managerial Emoluments) 
  P1 = กําไรตามรายงานของผูจัดการ (Reported Profit) 
  P2 = กําไรขั้นตนที่ผูถือหุนพึงพอใจ 
  T = ภาษี 
 

  การที่มีการแบงแยกระหวางความเปนเจาของกับการควบคุมจัดการในบริษัทใหม
และการที่ผูจัดการกลายเปนอาชีพหนึ่งที่ตองอาศัยความชํานัญพิเศษ ยังผลใหพฤติกรรมของ
บริษัทสมัยใหมแตกตางไปจากเดิม  เพราะเปาหมายของเจาของบริษัท (คือ ผูถือหุน) อาจมิใช 
เปาหมายของผูจัดการเสมอไป แมในบางกรณีผูจัดการจะมีสวนเปนเจาของบริษัทอยูบาง แตหุน 
ที่ถือนั้นมักจะมีเพียงอัตราสวนนอยนิด  ในบริษัทสมัยใหม  ผูจัดการ มักจะ มีความมุงหมายที่จะ
แสวงหาสิ่งตอไปนี้ คือ เงินเดือน ความมั่นคง อํานาจ สถานะทางสังคม เกียรติศักดิ์ ความเปนเลิศ
ทางอาชีพ ฯลฯ นายวิลเลียมสันมีความเห็นวา ผูจัดการมีความมุงหมายที่จะแสวงหาความพอใจ
จากการใชจายเงิน (Expense Preference)  ทั้งนี้เพราะเหตุวา ผูจัดการมิไดมีสวนเปนเจาของ
บริษัทสมัยใหมอยางสําคัญ จึงมิไดมีทัศนคติที่เปนกลาง (Neutral Attitude) ตอรายจายที่เปน 
ตนทุนของบริษัทนี้ประการหนึ่ง อีกประการหนึ่ง รายจายบางประเภทนั้นสามารถกอใหเกิดความ
พอใจแกผูจัดการได  
   โดยทั่วไปผูจัดการสามารถแสวงหาความพอใจจาการใชทรัพยากรของบริษัทได 3 
วิธีดวยกัน   
   วิธีที่หนึ่ง คือการหากําไรใหแกบริษัทเพิ่มข้ึน เพื่อวาเงินเดือนของตนจะไดสูงขึ้น  
   วิธีที่สอง ผูจัดการอาจเพิ่มเงินเดือนใหตนเองดวยการลดกําไรลง หรืออีกนัยหนึ่ง 
นํากําไรที่เคยทําไดสวนหนึ่งมาเปนเงินเดือนของตน โดยเฉพาะอยางย่ิงหากผูจัดการเชื่อวา ขนาด
ของบริษัทยิ่งใหญเพียงใด เงินเดือนของตนจะยิ่งสูงเพียงนั้น ผูจัดการอาจขยายกิจการและเพิ่มพูน
สินทรัพย (Asset) ของบริษัท   
   สวนวิธีที่สาม คือการแสวงหาความพอใจจากการใชจายเพื่อจางพนักงาน หรือ
จากการใชจายเงินรับรอง (Emolument) ของบริษัท  ทั้งนี้ก็เพราะหากจํานวนพนักงานในบริษัทยิ่ง
มากเทาใด โอกาสที่ผูจัดการจะไดรับเงินเดือนสูงขึ้นก็ย่ิงมีมากเทานั้น อีกประการหนึ่ง จํานวน
พนักงานในบริษัทยังเปนที่มาของความมั่นคง อํานาจ สถานะทางสังคม เกียรติศักดิ์ และ
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ความสําเร็จในอาชีพอีกดวย อยางไรก็ตามผูจัดการจําตองทํากําไรขั้นต่ําที่ผูถือหุนสวนใหญพึง
พอใจ มิฉะนั้นอาจไมสามารถดําเนินนโยบายใดเพื่อบรรลุเปาหมายสวนบุคคลของตนได 
 

รูปที่ 1 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

รูปที่ 2 
 

 
 
 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
   ทฤษฎีของนายวิลเลียมสันอาจอธิบายไดตามรูปที่หนึ่ง  
   P1, P2, P3 และ P4 เปนเสนโคงที่แสดงใหเห็นความสัมพันธระหวางกําไรที่ปรากฏ
ตามรายงาน (Reported Profit) กับรายจายการจางพนักงานระดับตางๆ  
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   IC1 กับ IC2 คือ เสน Indifference Curves ซ่ึงแสดงใหเห็นความพอใจที่เทากัน
ระหวางกําไรที่ปรากฏตามรายงานกับรายจายการจางพนักงานระดับตางๆ  
   AB เปน Indifference Curve อีกเสนหนึ่งซึ่งขนานกับแกนนอน แสดงวา หาก
กําไรที่ปรากฏตามรายงานเทากับ OF แลว ถึงรายจายการจางพนักงานบริษัทจะเปลี่ยนแปลงไป
เทาใด  ความพอใจยังคงเทาเดิม  
   เสน P1, P2, P3, P4 มี y - intercept เปนบวก แสดงวา ถึงจะไมมีรายจายการจาง
พนักงานเชนวานี้ บริษัทยังคงมีกําไร  
   หากผูจัดการมีเปาหมายในการแสวงหากําไรสูงสุด บริษัทควรจะประกอบการ ณ 
จุดยอดสุดของเสน Profits-Expense Frontier ซึ่งไดแก จุด G, H และ I ตามรูปที่หนึ่ง  

  กําไรระดับที่ผูถือหุนพึงพอใจคือ OF ถาหากผูจัดการทํากําไรใหแกบริษัทได 
ต่ํากวา OF เขาจะตองตัดสินใจประกอบการ ณ จุดยอดสุดของ Profits-Expense Frontier มิฉะนั้น
ผูถือหุนอาจมีมติปลดออกจากตําแหนง แตถาหากกําไรของบริษัทมากกวา OF แลว ถึงจะมี
รายจายการจางพนักงานเพิ่มข้ึนอีกเทาใด ผูถือหุนยอมไมขัดของ เพราะฉะนั้นหากกําไรสูงกวา OF 
แลว  ผูจัดการยอมสามารถแสวงหาความพอใจสูงสุดของตนเองได ดวยการตัดสินใจประกอบการ 
ณ จุดที่เสน Profit-Expense Frontier สัมผัสกับ Indifference Curve ในกรณีเชนนี้  หากเสน 
Profits-Expense Frontier คือเสน P3 ผูจัดการจะไดรับความพอใจสูงสุดดวยการประกอบการ ณ 
จุด E1 สวนจุดที่ใหความพอใจสูงสุดแกผูถือหุนคือ จุด I ซึ่งมิใชจุดที่ผูจัดการไดรับความพอใจสงูสุด 
ตามรูปที่หนึ่ง เสน C G H E1 E2 D จึงเปนเสนที่แสดงถึงการตัดสินใจประกอบการของผูจัดการ 
  นายวิลเลียมสันชี้ใหเห็นวา หากรัฐเก็บภาษีบริษัทเปนจํานวนคงที่ ผูจัดการ 
จะสามารถใชจายเงินรับรองและจางพนักงานไดนอยลง ทั้งนี้เพราะการเก็บภาษีบริษัทจะยังผลให 
Profits Expense Frontier เคลื่อนต่ําลงจาก P1 เปน P2 ดังรูปที่สอง รายจายการจางพนักงานจะ
ลดลงจาก E1เหลือเพียง E2  อยางไรก็ตาม หากกําไรข้ันต่ําที่ผูถือหุนสวนใหญพึงพอใจลดลงดวย 
รายจายการจางพนักงานอาจเพิ่มข้ึนก็ได  เชนจาก E1 เปน E3 ขอเสนอแนะทางนโยบายจากการ
วิเคราะหขางตนนี้ก็คือ หากกําไรขั้นต่ําที่ผูถือหุนพึงพอใจมีคาคงที่ และหากการจัดองคการภายใน
บริษัทเปนไปในรูป Multi-Division Form สํานักงานใหญอาจปองกันมิใหผูจัดการสาขาแตละแหง
ใชจายเงินรับรองและเงินจางพนักงานอยางฟุมเฟอย โดยการเรียกเก็บเงินจากสาขาแตละแหงเปน
จํานวนคงที่ ประดุจหนึ่งตนทุนคงที่ ฉะนั้นการเรียกเก็บเงินเชนนี้จะมีผลเชนเดียวกับการเก็บภาษี
บริษัท ผลงานชิ้นตอๆมาของนายวิลเลียมสันเกี่ยวกับเรื่องนี้จึงมุงวิเคราะหผลดีผลเสียของการจัด
องคการแบบ Multi-Division Form1 อยางไรก็ตาม ดังที่นายอัลเคี่ยน (A.A.A. Alchian) ชี้ใหเห็น 
(Alchian 1965) ขอบกพรองของทฤษฎีของนายวิลเลียมสันมีอยู 2 ประการดวยกันคือ 

                                                         
1 ดูบทความของนายวิลเลียมสันใน Marris and Wood (1971) 
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  ประการแรก นายวิลเลียมสันมิไดกลาวอยางกระจางชัดวา อะไรที่เปนปจจัย
กําหนด Profit-Staff Feasibility Curve 
  ประการที่สอง การที่นายวิลเลียมสันพิจารณาทั้งปจจัยเปนตัวเงินและปจจัยที่ 
มิใชตัวเงินในการกําหนดอรรถประโยชนของผูจัดการนั้น ทําใหความหมายของ Utility Isoquant 
คอนขางเลื่อนลอย 
  ในขณะที่นายวิลเลียมสันมีความเห็นวา ผูจัดการบริษัทสมัยใหมแสวงหาความ
พอใจจากการใชจายเงินรับรองและการจางพนักงาน (Expense Preference) นายโรบิน แมรริสก
ลับเห็นวาผูจัดการในบริษัทสมัยใหมแสวงหาความพอใจจากการเจริญเติบโตของบริษัท (Growth 
Preference) เพราะฉะนั้น นายแมรริสจึงเสนอทฤษฎีหนวยผลิตโดยอาศัยสมมติฐานที่วา หนวย
ผลิตมีจุดมุงหมายในการบรรลุอัตราการจําเริญเติบโตสูงสุด อัตราการจําเริญเติบโตดังกลาวนี้  
เปนอัตราการเติบโตของสินทรัพยบริษัท เพราะมูลคาของสินทรัพยเปนเครื่องสะทอนขนาดของ
บริษัท ย่ิงบริษัทมีขนาดใหญเพียงใด ชองโอกาสที่ผูจัดการจะไดรับเงินเดือนสูงขึ้นยิ่งมีมากเทานั้น 
ทั้งความใหญโตของบริษัทยังมีสวนสงเสริมใหผูจัดการมีหนามีตาในสังคมอีกดวย อยางไรก็ตาม  
ผูจัดการจะมุงสรางสมสินทรัพยของบริษัทเพียงอยางเดียวหาไดไม จําตองทํากําไรและแบงเงินปน
ผลงามพอสมควร มิฉะนั้นมูลคาของบริษัทในตลาดจะต่ํากวามูลคาที่ควรจะเปนในสายตาของ
บริษัทอื่น ซึ่งถาเปนเชนนั้น บริษัทอ่ืนอาจขอซื้อหุนในตลาด และเขาครอบครองบริษัทนั้นแทน 
(Take-Over) ความเกรงกลัวบริษัทอื่นจะเขามาครอบครองบริษัทที่ตนทํางานอยูนี้เอง ทําให 
ผูจัดการจําตองระมัดระวังมิใหมูลคาของบริษัทตกต่ําเกินไป มิฉะนั้นอํานาจและอาชีพที่มีอยูอาจ
สิ้นไปได (Marris 1963 ; 1964-65 ; 1967a ; 1967b ; 1968 ; 1971a ; 1971b) 
 

 
รูปที่ 3 
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  ตามรูปที่ 3 เสน Demand Growth แสดงใหเห็นวา ถาหนวยผลิตพยายามที่จะ
เพิ่มพูนอัตราการจําเริญเติบโตของดีมานดสินคาของตนดวยการผลิตสินคาชนิดใหมออกสูตลาด 
ก็ดี หรือดวยการปรับนโยบายราคาและนโยบายการตลาดก็ดี ในระยะแรกอัตรากําไรจะเพิ่มข้ึน  
แตพอถึงระดับหนึ่ง กําไรจะลดลง (ดังจุด P ในรูปที่ 3) ทั้งนี้เปนผลสืบเนื่องจากความจําเปนในการ
ลดราคา หรือการเพ่ิมรายจายดานการขายประการหนึ่ง กับอัตราผลตอบแทนที่ลดนอยถอยลงของ
สินคาใหมอีกประการหนึ่ง สวนเสน Supply of Capital แสดงใหเห็นอัตราการจําเริญเติบโตสูงสุด 
ที่สามารถดํารงอยูไดในแตละระดับของอัตรากําไร ทุนในการขยายกิจการของบริษัทนั้นอาจจะ
อาศัยกําไรที่มิไดจายเปนเงินปนผล (Internal Finance) หรือเงินทุนที่กูจากตลาดทุน (External 
Finance) แตเงินทุนที่ไดจากทั้งสองแหลงยอมมีจํากัด ตามรูปที่ 3 สําหรับ Profit-Maximiser นั้น
จะเลือกประกอบการ ณ จุด P ซึ่งใหกําไรสูงสุด แตสําหรับบริษัทที่ควบคุมโดยผูจัดการนั้น จะเลือก
ประกอบการ ณ จุดหนึ่งจุดใดภายในพื้นที่แรเงา โดยการชั่งน้ําหนัก (Trade Off) ระหวางอัตรา
กําไรกับอัตราการจําเริญเติบโต เพื่อใหปลอดพนจากการเขาครอบครองโดยบริษัทอื่น 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
  
 
 
 
 
 

รูปท่ี 4
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 ในรูปที่ 4 เสน I1, I2 คือ Indifference Curves ของผูถือหุน สวน เสน J1, J2… คือ 
Indifference Curves ของผูจัดการ  Profit-Maximiser จะเลือกประกอบการ ณ จุด X  ซ่ึงเปนจุดที่ 
Valuation Ratio ของบริษัทมีคาสูงสุดดวย  อยางไรก็ตาม  สําหรับบริษัทที่ควบคุมโดยผูจัดการ 
จะเลือกประกอบการ ณ จุด Y ซึ่งผูจัดการไดรับความพอใจสูงสุด  แมอัตรากําไรจะต่ํากวา ณ จุด X 
แตอัตราการจําเริญเติบโตสูงกวา  จุด X จะตรงกับจุด Y ก็ตอเมื่อตลาดหุนมีลักษณะเปนไปตาม
สมมติฐานของสํานักนีโอคลาสสิกส 
  การพิสูจนทฤษฎีหนวยผลิตสมัยใหมทั้งของนายวิลเลียมสันและนายแมรริสวา 
ถูกตองหรือไมนั้น ไมอาจจะกระทําไดโดยตรง (Wood 1971) เพราะฉะนั้นความพยายามสวนใหญ
จึงมุงไปที่สมมติฐานดังไดกลาวแลว ทฤษฎีหนวยผลิตสมัยใหมมักจะตั้งตนจากสมมติฐานที่วา  
มีการแบงแยกระหวางความเปนเจาของกับการควบคุมจัดการ ความขอนี้เปนขอสรุปของนายเบิรล 
และนายมีนส (Berle and Means 1932)  ซึ่งตอมาไดรับการยืนยันจากผลการวิเคราะหของนาย
ลารเนอร (Larner 1966) นายเบอรแนมถึงกับกลาววา ปรากฏการณเชนนี้เปนเครื่องบงถึงการ
ปฏิวัติโดยชนชั้นผูจัดการ (Burnham 1941)  ขอที่ควรพิจารณาตอไปนี้ก็คือ หากผูจัดการมี
เปาหมายที่แตกตางจากเจาของบริษัทแลวไซร บริษัทที่ควบคุมโดยเจาของควรจะมีกําไรมากกวา
บริษัทที่ควบคุมโดยผูจัดการ ความขอนี้ไดรับการยืนยันจากงานวิจัยของ Monsen, Chiu, and 
Cooley (1968)  นายมอนเส็น นายชิว และนายคูลียรวมกัน อยางไรก็ตาม นายราดิซีชี้ใหเห็นวา 
ตามทฤษฎีของนายแมรริสนั้น บริษัทที่ควบคุมโดยเจาของควรจะไดกําไรมากกวา และมีอัตราการ
จําเริญเติบโตต่ํากวาบริษัทที่ควบคุมโดยผูจัดการ จากผลการวิจัยของนายราดิซีปรากฏวา บริษัทที่
ควบคุมโดยเจาของนั้นไมแตจะไดกําไรมากกวาบริษัทที่ควบคุมโดยผูจัดการเทานั้น หากยังมีอัตรา
การจําเริญเติบโตสูงกวาอีกดวย เพราะฉะนั้นทฤษฎีของนายแมรริสจึงไมอาจใชไดโดยทั่วไปกับ
บริษัทที่มีการแบงแยกระหวางความเปนเจาของและการควบคุมจัดการ คงใชไดแตบริษัทใหญๆ
เทานั้น (Radice 1971) 
  ดังไดกลาวแลววา ขอเสนอแนะทางนโยบายตามทฤษฎีหนวยผลิตของนาย 
แมรริสก็คือ หนวยผลิตจะตองพยายามทํากําไรและจายเงินปนผลขั้นต่ําขั้นหนึ่ง ซึ่งเปนที่พึงพอใจ
ของผูถือหุน มิฉะนั้นผูถือหุนอาจขายหุนที่ถืออยู ซึ่งเปดโอกาสใหบริษัทอื่นเขามาซื้อหุนเพ่ือ 
ครอบครองบริษัทนั้นงายขึ้น กลาวอีกนัยหนึ่ง ผูจัดการจะตองพยายามปองกันมิใหอัตราสวนมูลคา
ของบริษัท (Valuation Ratio) ตกต่ําเกินกวาอัตราสวนขั้นต่ําขั้นหนึ่ง มิฉะนั้น Take-Over อาจ 
เกิดขึ้นได  ย่ิง Valuation Ratio มีคาสูงเทาใด โอกาสที่จะถูกครอบครองโดยบริษัทอื่นย่ิงมีนอย
เทานั้น  อยางไรก็ตาม  จากผลการวิจัยของนายอาจิต สิงห ปรากฏวา แม Valuation Ratio ของ 
Taken-Over Firms จะต่ํากวาของ Non-Taken-Over Firms มาก  แตก็มีความเหลื่อมล้ําบาง
ประการ กลาวคือ Taken-Over Firms บางบริษัทมี Valuation Ratio สูงกวาอัตราถัวเฉลี่ย  
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ขณะเดียวกัน Non-Taken-Over Firms บางบริษัทกลับมี Valuation Ratio ต่ํากวาอัตราถัวเฉล่ียใน
อุตสาหกรรมนั้นๆ ผลการวิจัยที่ไดนี้ยอมขัดกับทฤษฎีของนายแมรริส  เพราะถาหากทฤษฎีของนาย
แมรริสถูกตองแลว Valuation Ratio ของ Taken-Over Firms ทุกบริษัทควรจะต่ํากวาอัตราถัวเฉลี่ย  
และ Valuation Ratio ของ Non-Taken-Over Firms ทุกบริษัทควรจะสูงกวาอัตราถัวเฉลี่ย  
เพราะฉะนั้นนายสิงหจึงสรุปขอกลาวอางที่วา Valuation Ratio มีความสัมพันธผกผันกับโอกาสที่
ถูกบริษัทอื่นเขาครอบครองนั้นแมจะเปนจริงในบางกรณี แตก็หาไดเปนจริงในทุกกรณีไม การมี 
Valuation Ratio สูงมิไดเปนเครื่องประกันวาจะไมถูก Take-Over ทั้งมิใชหลักประกันวา โอกาสที่
จะถูกเขาครอบครองโดยบริษัทอื่นจะลดลง (Singh 1971 : 79-81 ; Reddaway 1972 : 1-7) 
  นี่เปนขอถกเถียงเกี่ยวกับ New Theories of the firm เทาที่ผานมา แมวาทฤษฎี
เหลานี้จะยังไมสามารถอธิบายพฤติกรรมของหนวยผลิตในทุกกรณี แตอยางนอยทฤษฎีเหลานี้ 
ก็คํานึงถึงขอเท็จจริงที่วา กําเนิดของบริษัทมหาชน (Public Company) ซึ่งขายหุนใหแกคนทั่วไป
ยังผลใหมีการแบงแยกระหวางความเปนเจาของกับการควบคุมจัดการ แนนอนทีเดียว ทฤษฎี
เหลานี้หาใชทฤษฎีทั่วไป (General Theory) ไม  เพราะมิอาจใชอธิบายพฤติกรรมของบริษัท 
ที่เจาของเปนผูบริหารดวย โดยเฉพาะอยางย่ิงการประกอบการที่มีเจาของเพียงคนเดียว แตอาจจะ
ใชอธิบายพฤติรรมของบริษัทใหญที่หุนสวนกระจายแกคนเปนอันมาก จนกระทั่งอํานาจในการ 
ตัดสินใจดําเนินนโยบายตกแกชนชั้นผูจัดการอยางชนิดเกือบเต็มที่ เมื่อพิจารณาในแงนี้ ทฤษฎี
ใหมนาจะมิใชทฤษฎีที่ไปทดแทนทฤษฎีของสํานักนีโอคลาสสิกส ตรงกันขามทฤษฎีทั้งสองตาง
เสริมสงกัน ตางกันแตวาทฤษฎีใหมพยายามอธิบายปรากฏการณอยางใหมที่เกิดขึ้นในระบบ 
ทุนนิยมปจจุบัน สมมติฐานที่ใชจึงแตกตางกันอยางหลีกเล่ียงมิได อยางไรก็ตาม มีผูวิจารณวา 
ทฤษฎีที่ไมอาจใหขอเสนอแนะทางนโยบายใดๆยอมมิใชทฤษฎีที่เปนประโยชน จริงอยู ทฤษฎีของ
นายแมรริสใหขอเสนอแนะวา  หนวยผลิตควรจะระมัดระวังมิให Valuation Ratio ตกต่ําเกินกวา
อัตราขั้นหนึ่ง  แตอะไรเลาที่เปนเครื่องกําหนด Valuation Ratio อัตราขั้นต่ําดังกลาวนั้น  ในแงนี้  
คําอธิบายของนายแมรริสยังไมสามารถใหคําตอบที่นาพอใจนัก อนึ่งนาสังเกตวา ในขณะซึ่งทฤษฎี 
หนวยผลิตของสํานักนีโอคลาสสิกสสนใจนโยบายราคาและนโยบายผลผลิต ทฤษฎีสมัยใหมกลับ
มิไดใหความสนใจปจจัยทั้งสอง ตรงกันขามกลับเนนถึงการจําเริญเติบโตของหนวยผลิต แมแตนัก
เศรษฐศาสตรในสํานักพฤติกรรมของหนวยผลิตก็ยังเสนอทฤษฎีของตนในแนวนี้ (Cyert and 
George 1969) นอกจากนี้มีผูชี้ใหเห็นวา ยังไมมีทฤษฎีหนวยผลิตใดๆที่จะอธิบาย Conglomerate 
Mergers ไดดีไปกวาทฤษฎีที่อาศัยสมมติฐานที่วา หนวยผลิตมุงบรรลุอัตราการจําเริญเติบโต
สูงสุด (Mueller 1969) 
 
หมายเหตุ   ตีพิมพในวารสารธรรมศาสตร  ปที่ 1 (มิถุนายน - ตุลาคม 2515)  หนา 103-127 
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