
 

ทฤษฎีการจําเรญิเติบโตของหนวยผลิต 
 

รังสรรค  ธนะพรพันธุ 
 
  บทความนี้มีจุดมุงหมายที่จะกลาวถึงวิวัฒนาการทางแนวความคิดเกี่ยวกับ
ทฤษฎีหนวยผลิต (Theories of the Firm) โดยสังเขป  และพิจารณาทฤษฎีสมัยใหมโดยเฉพาะ
อยางยิ่ง  สวนที่เปนผลงานของนายโรบิน แมรริส และนายโอลิเวอร วิลเลียมสัน กับใหความสนใจ
เปนพิเศษแกขอถกเถียงและขอมูลทางสถิติตางๆทั้งที่เปนเครื่องสนับสนุนและขอคัดคานทฤษฎี
ของนายแมรริสโดยเฉพาะ 
 
ความเบื้องตน 
  ทฤษฎีหนวยผลิตนั้นนับไดวาเปนหัวใจสําคัญของเศรษฐศาสตรจุลภาคของ
สํานักนีโอคลาสสิกส นักเศรษฐศาสตรสํานักนี้ใหความสนใจเปนอยางมากในเรื่องความสัมพันธ
ระหวางปจจัยผลิตกับผลผลิต และในเรื่องนโยบายราคากับปริมาณผลผลิต กลาวโดยทั่วไป ทฤษฎี
หนวยผลิตของสํานักนีโอคลาสสิกสเปนทฤษฎีวาดวยพฤติกรรมของตลาด โดยมีจุดมุงหมาย
อธิบายถึงพฤติกรรมของหนวยผลิตและขบวนการจัดสรรทรัพยากรแกหนวยผลิตตางๆ 
(Clarkson : 339-361)  สมมติฐานสําคัญที่ใชมีอยู 3 ประการดวยกัน 
  ประการแรก ภาวะการแขงขันในตลาดเปนการแขงขันแบบสมบูรณ (Perfect 
Competition) 
  ประการที่สอง หนวยผลิตมีจุดมุงหมายในการแสวงหากําไรใหมากที่สุดเทาที่ 
จะมากได (Profit-Maximisation) 
  ประการที่สาม  โลกของพวกนีโอคลาสสิกสเปนโลกที่มีแตสภาวะความแนนอน 
(Certainty) ความกาวหนาทางเทคโนโลยีถูกกําหนดใหคงที่ หนวยผลิตทุกหนวยสามารถใชเทคนิค
การผลิตที่ดีที่สุดในขณะหนึ่งขณะใดได ขอมูลเก่ียวกับภาวการณในตลาดผลผลิตและตลาดปจจัย
การผลิต ตลอดจนวิธีการผลิตของหนวยผลิตอื่นสามารถไดมาโดยไมตองเสียตนทุนแมแตนอย ทั้ง
ผูประกอบการก็สามารถคาดการณในอนาคตไดอยางถูกตองแมนยํา (Perfect Foresight) 
  ตลอดระยะเวลาหลายทศวรรษที่ผานมา ทฤษฎีหนวยผลิตของสํานักนีโอ
คลาสสิกสถูกโจมตีเปนอยางมากในขอที่วา ยึดมั่นในสมมติฐานที่มิไดเปนจริงในโลกนี้ ซึ่งทําให
ชวนสงสัยวา ทฤษฎีของพวกนี้สามารถนําไปใชในชีวิตจริงไดหรือ นับตั้งแตตนคริสตศตวรรษที่ 20 
เปนตนมา นักเศรษฐศาสตรมากหลายไดใชความพยายามอยางยิ่งยวดในการปรับปรุงทฤษฎี
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หนวยผลิต เริ่มตนดวยนางโจน โรบินสัน และนายเอ็ดเวิรด แชมเบอรลิน (Robinson 1969 ; 
Chamberlin 1960) นําเสนอทฤษฎีหนวยผลิตโดยอาศัยสมมติฐานที่วา ภาวะการแขงขันในตลาด
ผลิตผลเปนการแขงขันที่ไมสมบูรณ (Imperfect or Monopolistic Competition) ซึ่งเปนสมมตฐิาน
ที่ใกลเคียงความเปนจริงในโลก ตอมานายทิบอร สกิตตอฟสกี้เสนอวิธีการวิเคราะหโดยอาศัย
สมมติฐานที่วา การแขงขันในตลาดผลิตผลเปนการแขงขันที่สมบูรณ แตการแขงขันในตลาดปจจัย
ผลิตเปนการแขงขันที่ไมสมบูรณ (Scitovsky 1966 : chapter 10) ปรากฏวา ผลการวิเคราะห 
ยังคงใหคําทํานายและขอเสนอแนะทางนโยบายในขอใหญใจความตรงกับทฤษฎีดั้งเดิมของ
สํานักนีโอคลาสสิกส แมงานชิ้นหลังๆเกี่ยวกับภาวะการแขงขันที่มีผูแขงขันไมก่ีคน (Oligopoly) 
อยางเชนงานของนายไซลอส ลาบินิ และนายฟรังโก โมดิเกลียนิ (Sylos-Labini 1962 ; 
Modigliani 1958) ก็ยังคงใหขอสรุปทํานองเดียวกัน ที่เปนเชนนี้ก็เพราะทฤษฎีเหลานี้ยังคงยึดถือ
สมมติฐานดั้งเดิมของสํานักนีโอคลาสสิกสที่วา หนวยผลิตมีจุดมุงหมายในการแสวงหากําไรสูงสุด 
โดยไมไดใหความสนใจแมแตนอยวา ในโลกแหงความเปนจริง หนวยผลิตมีพฤติกรรมในการ
แสวงหากําไรสูงสุดจริงหรือไม 
  ดวยเหตุที่ยึดถือสมมติฐานการแสวงหากําไรสูงสุดนี้เอง ทฤษฎีหนวยผลิตของ
สํานักนีโอคลาสสิกสจึงใหขอเสนอแนะทางนโยบายวา ในภาวะการแขงขันที่สมบูรณหนวยผลิตควร
จะผลิตจํานวนผลผลิต ณ จุดที่ตนทุนสวนที่เพิ่มข้ึน (Marginal Cost) เทากับราคาตลาด สวนใน
ภาวะการแขงขันที่ไมสมบูรณ หนวยผลิตควรจะผลิตจํานวนผลผลิต ณ จุดที่ตนทุนสวนที่เพ่ิมข้ึนกับ
รายรับสวนที่เพิ่มข้ึน (Marginal Revenue) นโยบายราคาและปริมาณผลผลิตเชนนี้วานี้ ไดรับการ
โจมตีจากนักเศรษฐศาสตรสํานักอ็อกซฟอรดในระหวางสงครามโลกครั้งที่สองเปนอยางมาก ทั้งนี้
จากการสอบปากคํานักธุรกิจและอุตสาหกรทั้งหลายปรากฏวา การกําหนดราคาผลผลิตของ 
หนวยผลิตสวนใหญหาไดยึดถือหลัก Marginal-Cost Pricing ไม  หากทวายึดหลักการกําหนดราคา
เต็มตามตนทุน (Full-Cost Pricing) (Hall and Hitch 1939) เหตุผลสวนหนึ่งเปนเพราะความ
ยากลําบากในการคํานวณตนทุนสวนที่เพิ่มข้ึน ขอโจมตีสํานักนีโอคลาสสิกสในประเด็นนี้กอใหเกิด
การถกเถียงครั้งใหญเมื่อสงครามโลกครั้งที่สองส้ินสุดลง [(Farrell 1951) ; (Robinson 1950 ; 
1951) ; (Kahn 1952) ; (Silberston 1970)]  ขอที่ควรกลาวถึงก็คือ การศึกษาจากความเปนจริง 
ในโลกโดยอาศัยการสุมตัวอยางหรือการสอบปากคําจากชนชั้นผูประกอบการกลุมหนึ่งนั้น ไมเพียง
พอที่จะใหขอเสนอแนะ ทั่วไป เก่ียวกับนโยบายการตัดสินใจของหนวยผลิต  แมขอมูลและการ
วิเคราะหของนายฮอลลกับนายฮิตชก็ยังสอใหเห็นวา ผูประกอบการมุงแสวงหากําไรสูงสุด หลักการ
กําหนดราคาเต็มตามตนทุนก็มีขอบกพรอง  ดังที่นายคาหน (ซึ่งตอมาไดรับบรรดาศักดิ์เปนลอรด
คาหน) ชี้ใหเห็นวา การกําหนดราคาเต็มตามตนทุนนั้นจะยึดตนทุนเต็ม (Full Cost) ของใคร  เพราะ
ในอุตสาหกรรมที่มีการแขงขัน  หนวยผลิตอาจไมอยูในฐานะที่จะกําหนดราคาเต็มตามตนทุน ของ
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ตนเอง ตองพิจารณาจากตนทุนเต็มของหนวยผลิตอ่ืนดวย ในอังกฤษการถกเถียงครั้งนั้นดูประหนึ่ง
เปนวิวาทะระหวางนักเศรษฐศาสตรสํานักอ็อกซฟอรดกับนักเศรษฐศาสตรสํานักเคมบริดจ ใน
สหรัฐอเมริกาก็มีการถกเถียงทํานองนี้เชนกัน (Lester 1946 ; Machlup 1946)  อีกสองทศวรรษ
เศษตอมา นักเศรษฐศาสตรผูหนึ่งซึ่งมีสวนรวมในการอภิปรายครั้งนั้นกลาวเปนทํานองวา จากผล
การอภิปรายครั้งนั้น ปรากฏวา สํานักนีโอคลาสสิกสชนะสงครามใหญ  ผูโจมตีชนะสงครามยอย 
(Machlup 1967)  อยางไรก็ตาม มีหลักฐานสนับสนุนวา ในบรรดาบริษัทที่ไดชื่อวามีการจัดการอัน
ยอดเยี่ยม ('Excellently Managed' Companies) ตามความเห็นของสถาบันการจัดการของสหรัฐฯ 
(The American Institute of Management) ยังคงใช Marginal Accounting Techniques (Earley 
1956) ความขอนี้ยอมขัดแยงกับความเห็นของนักเศรษฐศาสตรในสํานักการกําหนดราคาเต็มตนทุน 
(Full-Cost School) ที่วา หนวยผลิตมิไดแสวงหากําไรสูงสุดและหนวยผลิตมิไดยึดหลัก Marginal - 
Cost Pricing 
  แนวการโจมตีทฤษฎีหนวยผลิตของสํานักนีโอคลาสสิกสอีกแนวหนึ่งหาไดโจมตี 
ขอเสนอแนะทางนโยบายดังขอโตเถียงของสํานักการกําหนดราคาเต็มตามตนทุนไม หากทวาโจมตี 
สมมติฐานของทฤษฎีโดยตรง โดยเฉพาะอยางยิ่งสมมติฐานที่วา หนวยผลิตมุงแสวงหากําไรสูงสุด 
แนวการโจมตีแนวนี้นับไดวาเปนจุดเริ่มตนของทฤษฎีสมัยใหมเก่ียวกับหนวยผลิต ('New' Theories 
of the Firm) ทฤษฎีสมัยใหมสวนมากยึดถือสมมติฐานที่วา หนวยผลิตมีจุดมุงหมายอื่นที่มิใชการ
แสวงหากําไรสูงสุด  และวิเคราะหพฤติกรรมของหนวยผลิตกับพยายามใหขอเสนอแนะทางนโยบาย 
  ขอโจมตีสมมติฐานการแสวงหากําไรสูงสุดของหนวยผลิตอาจสรุปไดดังนี้ (Simon 
1959) 
  ประการแรก ทฤษฎีหนวยผลิตของสํานักนีโอคลาสสิกสมิไดใหความกระจางวา 
กําไรสูงสุดเปนเปาหมายระยะสั้นหรือระยะยาวของหนวยผลิต หรืออีกนัยหนึ่ง การแสวงหากําไร 
สูงสุดของหนวยผลิตเปนเปาหมายที่ปราศจากความหมายใดๆ หากเรายังไมรูวา Expectation 
Horizon ของผูประกอบการนั้นเปนฉันใด 
  ประการที่สอง ผูประกอบการอาจไดรับรายไดที่มิใชตัวเงิน (Psychic Income) 
เพราะฉะนั้นถาหากผูประกอบการมุงแสวงหาอรรถประโยชนสูงสุด (Utility Maximisation) เขาก็ตอง
ชั่งน้ําหนักระหวางกําไรที่เปนตัวเงินกับรายไดที่มิใชตัวเงิน โดยนัยนี้  คําวา 'กําไรสูงสุด' หาไดมี
ความหมายแนนอนใดๆไม คนเปนอันมากมักจะเขาใจกันวา การแสวงหากําไรสูงสุดของหนวยผลิต 
ก็คือ การแสวงหาความพอใจสูงสุดของผูประกอบการ ความขอนี้นับเปนความเขาใจผิดอยางมหันต  
แมในโลกที่มีแตชนชั้นผูประกอบการ (Entrepreneur)  และไมมีชนชั้นผูจัดการ (Managerial Class) 
นายสกิตตอฟสกี้ก็พิสูจนใหเห็นวา (Scitovsky 1943) การแสวงหากําไรสูงสุดของผูประกอบการ 
คนหนึ่งคนใดหาไดหมายความวาเปนการแสวงหาความพอใจสูงสุดของผูประกอบการคนนั้นเสมอ
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ไปไม การกลาววาปจเจกชนคนหนึ่งคนใดมุงแสวงความพอใจสูงสุดยอมเปนการกลาวที่ 
ครอบคลุมทั่วไปโดยไมจําเปนตองพิจารณาถึงจิตวิทยาและพฤติกรรมของปจเจกชนคนนั้น แต 
สมมติฐานที่วา ผูประกอบการมุงแสวงหากําไรสูงสุดนั้นเปนขอสรุปที่จําตองพิจารณาถึงจิตวิทยา
และพฤติกรรมของผูประกอบการดวย  เพราะสมมติฐานขอนี้อางอิงสมมติฐานที่วา Marginal Utility 
of Money มีคาคงที่  หรืออีกนัยหนึ่ง Income Elasticity of Supply of Entrepreneurship มีคาเปน
ศูนย ดวยเหตุฉะนี้ สมมติฐานการแสวงหากําไรสูงสุดของหนวยผลิตจึงเปนสมมติฐานที่ใชไดโดย
จํากัด เพราะจะหาผูประกอบการไดสักก่ีคนที่มี Income Elasticity of Supply of Entrpreneurship 
มีคาเปนศูนย 
  ประการที่สาม  ในโลกแหงการแขงขันที่ไมสมบูรณ การแสวงหากําไรสูงสุดยอม
เปนเปาหมายที่คลุมเครือ เพราะการตัดสินใจกระทําการใดๆของหนวยผลิตหนึ่งจะเปนสิ่งที่ดีสําหรับ
หนวยผลิตนั้นหรือไม ยอมข้ึนอยูกับการตัดสินใจกระทําการของหนวยผลิตอื่นๆ ขอโจมตีขอนี้อางอิง
สถานการณที่มีผูผลิตเพียงไมก่ีคน (Oligopoly) 
  ประการที่ส่ี  ในบริษัทสมัยใหมซึ่งมีผูถือหุนมากมาย ชนชั้นผูจัดการเปนชนชั้นที่มี
บทบาทสําคัญในการตัดสินใจดําเนินนโยบายของบริษัท โดยเหตุที่ผูจัดการสวนมากมิไดมีสวนเปน
เจาของบริษัท เพราะฉะนั้นจึงไมมีเหตุผลที่คนพวกนี้จะมุงแสวงหากําไรสูงสุด นี่เปนขอโตเถียง 
ที่สําคัญที่สุดของทฤษฎีสมัยใหมเกี่ยวกับหนวยผลิต 
  การโจมตีสมมติฐานการแสงหากําไรสูงสุดของหนวยผลิตถูกนักเศรษฐศาสตรใน
สํานักนีโอคลาสสิกส  โดยเฉพาะอยางยิ่งสํานักชิคาโกตอตานอยางมาก  ขอโตแยงมีดังนี้ 
  ประการแรก  สมมติฐานที่วา หนวยผลิตมุงแสวงหากําไรสูงสุดนั้นเปนสมมติฐาน 
ที่ไมอาจทดสอบไดโดยตรง และถึงจะทดสอบได ขอมูลที่ไดจากการศึกษาโลกแหงความเปนจริง 
ก็มิใชส่ิงสําคัญในการประเมินความเปนประโยชนของสมมติฐานขอนี้ 
  ประการที่สอง เมื่อพิจารณาดานคําทํานายและขอเสนอแนะทางนโยบาย ทฤษฎี
หนวยผลิตของสํานักนีโอคลาสสิกสเปนทฤษฎีที่ถูกตองและดีกวาทฤษฎีอื่นๆ 
  ประการที่สาม  การแบงแยกระหวางความเปนเจาของ (Ownership) กับการ 
ควบคุมจัดการ (Control) ในบริษัทสมัยใหม  ตลอดจนโครงสรางภายในของบริษัทสมัยใหม  และ 
ไมวาบริษัทสมัยใหมจะมีลักษณะเปนองคการ (Organisation) ตามคําจํากัดความทางสังคมวิทยา
หรือไม หาไดมีความสําคัญในการเปลี่ยนแปลงหลักเบื้องฐานของทฤษฎีหนวยผลิตไม สิ่งแวดลอม
ภายนอกบริษัทเปนปจจัยสําคัญที่ทําใหบริษัทจําตองเผชิญกับการแขงขันรูปแบบตางๆ การแขงขัน
ดังกลาวนี้เองที่บังคับใหหนวยผลิตมุงแสวงหากําไรสูงสุด มิฉะนั้นหนวยผลิตจะไมสามารถมีชีวิต
อยูรอดได ไมวาชนชั้นผูจัดการจะมีความมุงหมายในใจอยางไร ลงทายที่สุดก็ไมพนที่จะแสวงหา
กําไรสูงสุดใหบริษัท เพราะการแสวงหากําไรสูงสุดเปนนโยบายที่ดีที่สุดสําหรับการปรับภาวการณ
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เพื่อความอยูรอด  ขบวนการดังกลาวนี้เรียกวา Economic Natural Selection for Survival ซึ่ง
อาศัยศัพททางชีววิทยาชองชารลส  ดารวิน (Friedman 1966 ; Becker 1962 ; Alchian 1950) 
  นายมิลตัน ฟรีดแมนถึงกับลงความเห็นวา การจะพิจารณาทฤษฎีใดๆวา สามารถ
อธิบายปรากฏการณหนึ่งปรากฏการณใดอยางเพียงพอหรือไม มิอาจกระทําไดดวยการประเมิน
ความเปนจริงของสมมติฐาน หากทวาควรจะประเมินจากความสอดคลองของลําดับแหงเหตผุลกับ
ปรากฏการณที่ทฤษฎีนั้นมุงอธิบาย กลาวอีกนัยหนึ่งการทดสอบความถูกตอง (Validity) ของ
ทฤษฎีหนึ่งทฤษฎีใดจะตองเปรียบเทียบคําทํานาย (Predictions) ของทฤษฎีนั้นกับสภาพที่เปน
จริงในโลก ถาหากคําทํานายสอดคลองกับประสบการณที่เปนจริงในโลก ทฤษฎีนั้นจึงจะไดชื่อวา
เปนทฤษฎีที่ถูกตอง (Friedman 1966 : 8-9) 
  ความเห็นของนายฟรีดแมนดังกลาวนี้ไดรับการวิพากษวิจารณอยางกวางขวาง 
(Nagel 1963 ; Samuelson 1963)  หลายคนเชื่อวา นี่เปนความพยายามอันสิ้นหวังที่จะรักษา
ทฤษฎีหนวยผลิตของสํานักนีโอคลาสสิกสไว ซึ่งมิใชเรื่องนาประหลาดใจเลย ในประวัติลัทธิ
เศรษฐกิจ นักเศรษฐศาสตรมากหลายพากัน 'ฆาตัวตาย' ดวยวิธีนี้มามากตอมากแลว  ถาหากเรา
ยึดถือขอโตแยงของนายฟรีดแมน เราก็ตองยอมรับวา ทฤษฎีใดแมจะตั้งอยูบนสมมติฐานที่มิได
สอดคลองกับสภาพที่เปนจริง หากสามารถนําเสนอคําทํานายที่สอดคลองกับสภาพที่เปนจริงได 
ยอมไดชื่อวาเปนทฤษฎีที่ถูกตอง ในขณะที่นายฟรีดแมนมุงปองกันการโจมตีสมมติฐานการ
แสวงหากําไรสูงสุดของหนวยผลิต นายฟรีดแมนลืมนึกไปวา ขอโตแยงของตนจะกลายเปนหอก
แหลมที่หันมาทิ่มตัวเอง  เพราะถาหากเรายึดถือขอโตแยงของนายฟรีดแมน ผลการวิเคราะหของ
สํานักการกําหนดราคาเต็มตามตนทุนก็เพียงพอที่จะลมลางทฤษฎีหนวยผลิตของสํานักนีโอ
คลาสสิกสแลว 
  อยางไรก็ตาม นายซิดนีย วินเตอร ไดพิสูจนใหเห็นวา (Winter 1964)  Economic 
Natural Selection มิไดหมายความวา บริษัทที่แสวงหากําไรสูงสุดเทานั้นที่จะอยูรอดได ทั้งนี้มิได
หมายความวา บริษัทที่ มิได แสวงหากําไรสูงสุดจะตองตายจากไปเสมอไป  กลาวอีกนัยหนึ่ง
ขบวนการเพื่อความอยูรอดของผูที่สมบูรณที่สุด (Survival of the Fittest) นั้นมิไดหมายความวา  
ผูที่เกงที่สุดหรือสมบูรณที่สุดเทานั้นที่สามารถอยูรอดได แทที่จริงผูที่อยูรอดไดเทานั้นที่สามารถ 
อยูรอดได และโดยเหตุที่เขาสามารถอยูรอดไดจึงถูกสมมติวาเปนผูที่เกงที่สุดหรือผูที่สมบูรณที่สุด 
(Marris 1972 : 332) ทํานองเดียวกันบริษัทที่อยูรอดไดหาไดเปนบริษัทที่แสวงหากําไรสูงสุดเสมอ
ไปไม บริษัทพวกนี้มักจะถูกสมมติวาเปนผูแสวงหากําไรสูงสุด เพราะความอยูรอดของตนเองใน
ภาวะที่มีผูผลิตเพียงไมก่ีราย (Oligopoly) กับมีอุปสรรคในการเขาไปแขงขัน (Barriers to Entry) 
บริษัทที่มุงแสวงหาอัตรากําไรที่นาพอใจระดับหนึ่ง (Satisficers) กับบริษัทที่มุงแสวงหาอัตราการ
จําเริญเติบโตของบริษัทในระดับหนึ่งมีความหวังที่จะอยูรอดไดมากกวาบริษัทที่มุงหากําไรสูงสุด 
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ทฤษฎีหนวยผลิตสมัยใหม 
  ทฤษฎีหนวยผลิตสมัยใหมมักจะเริ่มตนดวยการโจมตีสมมติฐานการแสวงหากําไร
สูงสุดของหนวยผลิตวาเปนสมมติฐานที่มิไดเปนจริงในโลก ดวยเหตุฉะนี้จึงพยายามเสนอวิธีการ
วิเคราะหโดยอาศัยสมมติฐานเกี่ยวกับพฤติกรรมของหนวยผลิต ซึ่งคิดวามีแกนแทของความเปน
จริงมากกวา จุดสําคัญของการวิเคราะหมักจะเริ่มตนดวยโครงสรางภายในของบริษัทสมัยใหมซึ่งมี
ลักษณะคลายคลึงกับคําวา 'องคการ' (Organisation or Bureaucracy) ทางสังคมวิทยา 
วิวัฒนาการของบริษัทที่มีผูถือหุนรวมกัน (Joint-Stock Company)  กอใหเกิดการแบงแยกระหวาง
ชนชั้นผูถือหุนกับชนชั้นผูจัดการ ผูถือหุนมุงหวังแตเงินปนผลที่นาพึงพอใจและมิไดยุงเกี่ยวกับการ
ดําเนินงานของบริษัทแมแตนอย การตัดสินใจดําเนินนโยบายใดๆของบริษัทตกเปนหนาที่ของ 
ชนชั้นผูจัดการ  เพราะฉะนั้นจึงมีการแบงแยกระหวางความเปนเจาของ (Ownership) กับการ 
ควบคุมจัดการ (Control)  การที่ปลอยใหชนชั้นผูจัดการมีบทบาทสําคัญในการตัดสินใจดําเนิน
นโยบายของบริษัททั้งๆที่มิไดมีสวนเปนเจาของหรือมีแตเพียงสวนนอยนิด ยอมทําใหสมมติฐาน 
ที่วา หนวยผลิตมุงหากําไรสูงสุดเปนสมมติฐานที่ปราศจากความหมายใดๆ เพราะในภาวการณ
เชนนี้ดูจะไมมีเหตุผลที่สมมติวา ชนชั้นผูจัดการจะกระทําการใดๆเพื่อความอยูดีกินดีของผูถือหุน
โดยมิไดคิดถึงตนเองแมแตนอย แทที่จริงในภาวการณเชนนี้ เปาหมายของผูจัดการยอมเปน 
เปาหมายของบริษัทดวย และเปาหมายนั้นมิจําตองเปนกําไรสูงสุดเสมอไป กลาวอีกนัยหนึ่ง Utility 
Function ของผูถือหุนมิใช Utility Function ของผูจัดการ  ในปจจุบันมีทฤษฎีหนวยผลิตที่มุง
อธิบายพฤติกรรมของหนวยผลิตอยู 3 แนวดวยกัน 
  แนวที่หนึ่ง  หนวยผลิตมุงแสวงหารายรับสูงสุดจากการขายผลผลิตของตน 
  แนวที่สอง  หนวยผลิตมุงทํากําไรในอัตราที่นาพึงพอใจระดับหนึ่ง 
  แนวที่สาม  หนวยผลิตมีเปาหมายที่จะบรรลุอัตราการเจริญเติบโตสูงสุด 
  อนึ่งนาสังเกตวา ถาหากการแบงแยกระหวางความเปนเจาของกับการควบคุม 
จัดการมีจริง  คําวา ผูประกอบการ (Entrepreneur) จะปราศจากความหมายใดๆ  เพราะ 
ผูประกอบการ ในความหมายดั้งเดิม  หมายถึงผูรับภาระการเสี่ยง (Risk-Taker)  ผูรับผลตอบแทน
จากการเสี่ยง (Reward-Receiver) กับผูตัดสินใจในการประกอบการ (Decision-Maker) ชนชั้นผู
ถือหุนในบริษัทสมัยใหมยอมมิใช 'ผูประกอบการ' ในความหมายดั้งเดิม  ทํานองเดียวกัน  ชนชั้น
ผูจัดการก็มิใช 'ผูประกอบการ' ในความหมายขางตน  เพราะถึงผูจัดการจะเปนผูตัดสินใจเลือก
ดําเนินนโยบายของบริษัทกับมีสวนรวมรับผลตอบแทนจากการเสี่ยงรวมกับผูถือหุน แตภาระเสี่ยง
ยอมตกอยูแกเจาของ  คือผูถือหุนอยูดี 
  จากการสังเกตพฤติกรรมทางธุรกิจของหนวยผลิตตางๆ นายวิลเลียม บอมอล  
ลงความเห็นวา (Baumol 1959)  หนวยผลิตมิไดมุงหากําไรสูงสุด  หากทวามุงหารายไดสูงสุดจาก
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การขายผลิตผลของตน (Sales-Revenue Maximisation) โดยที่ไดรับอัตรากําไรที่นาพอใจระดับ
หนึ่ง ทฤษฎีของนายบอมอลใหขอสรุปที่แตกตางจากทฤษฎีของสํานักนีโอคลาสสิกสในขอใหญ
ใจความอยู 2 ประการ คือ  
  ประการแรก  ถาหากตนทุนประจํา (Fixed Cost) เพ่ิมข้ึน  หนวยผลิตจะเพิ่มราคา
สินคาที่ขาย หรือไมก็ลดรายจายที่ควบคุมได เชน คาโฆษณา เปนอาทิ ทั้งนี้เพ่ือรักษา อัตรากําไร 
ที่นาพอใจ ในภาวการณเชนนี้ ทฤษฎีของสํานักนีโอคลาสสิกสใหคําทํานายวา จะไมมีการ
เปล่ียนแปลงราคาหรือปริมาณผลผลิต  เพราะการเปลี่ยนแปลงตนทุนแปรผัน (Variable Cost) 
เทานั้นที่จะนํามาซึ่งการเปลี่ยนแปลงดงักลาว 
  ประการที่สอง การแขงขันดานอื่นที่มิใชการแขงขันดานราคา (Non-Price 
Competition) เปนกลยุทธสําคัญของบริษัทที่มุงหารายไดสูงสุดจากการขาย ตรงกันขาม ทฤษฎี
ของสํานักพิมพนีโอคลาสสิกสใหขอเสนอวา การเปลี่ยนแปลงราคาสินคาเปนกลยุทธสําคัญในการ
เพิ่มพูนกําไร แมวาทฤษฎีของนายบอมอลจะสอดคลองกันความเปนจริงในโลก แตทฤษฎีนี้ก็มิได
วิเคราะหรายละเอียดวาทําอยางไรหนวยผลิตจึงจะแสวงหารายไดสูงสุดจากการขายสินคา โดยที่
ไดรับอัตรากําไรที่นาพอใจระดับหนึ่ง (Satisfactory-Level-of-Profit Constraint) 
  ทฤษฎีหนวยผลิตที่อาศัยสมมติฐานวา หนวยผลิตมุงหากําไรในระดับที่นาพอใจ
ระดับหนึ่งนั้นนับไดวาเปนหัวใจสําคัญของสํานักพฤติกรรมของหนวยผลิต (Behavioural School) 
ซึ่งมีนายเฮอรเบิรต ไซมอนเปนตนตระกูล [(Simon 1955 ; 1959 ; 1962) ; (Cyert and March  
1959 ; 1963)] นักเศรษฐศาสตรในสํานักนี้มีความเห็นวา ในโลกซึ่งเต็มไปดวย ความไมแนนอน 
(Uncertainty) ทฤษฎีที่อางอิงสมมติฐานการแสวงหากําไรสูงสุด หรือเปาหมายสูงสุดอื่นๆ 
(Maximisation Models) นั้น  ไมอาจจะอธิบายพฤติกรรมของหนวยผลิตไดมากนัก เพราะใน 
ภาวการณเชนนี้ การคํานวณตัวแปรคาสูงสุด (Maximands) ดังเชนมูลคาปจจุบัน (Present 
Value) ของ Discounted Net Profits มิอาจจะทําไดอยางถูกตองแมนยํา  ดวยเหตุนี้  การ
วิเคราะหที่อาศัยหลักการลําดับจากเหตุไปหาผล (A Priori) จึงไมสูเปนประโยชนนัก  ควรที่จะหัน
มาศึกษาดวยการสังเกตการณโดยตรง (Direct Observation) โดยเนนวิธีการกําหนดเปาหมาย
ของหนวยผลิต กลวิธีการตัดสินใจ และวิธีการขจัดความขัดแยงระหวางเปาหมายตางๆ  
นักเศรษฐศาสตรสํานักนี้มีความเห็นวา หนวยผลิตตางๆนั้นหาไดมีเปาหมายหนึ่งเปาหมายใดเพียง
เปาเดียวไม หากทวามีเปาหมายมากมาย วิธีการที่จะบรรลุเปาหมายหนึ่งนั้นอาจกออุปสรรคใน
การบรรลุเปาหมายอื่น หนวยผลิตจะตองดําเนินนโยบายเพ่ือลดความขัดแยงระหวางการบรรลุ
เปาหมายตางๆ ตามปกติการตัดสินใจดําเนินนโยบายใดๆ  หนวยผลิตมักจะอาศัยประสบการณใน
อดีต (Rules of Thumb) เปนปจจัยสําคัญประกอบการตัดสินใจ (Baumol and Stewart 1971)  
ในเปาหมายสวนที่เกี่ยวกับกําไร หนวยผลิตจะมุงหากําไรระดับที่นาพอใจระดับหนึ่งซึ่งมิใชกําไร



 8

สูงสุด กลาวอีกนัยหนึ่ง หนวยผลิตเปน Satisficer มิใช Profit-Maximiser นอกจากกําไรแลว หนวย
ผลิตอาจมีเปาหมายอื่น เชนรายไดจากการขายสินคา อัตราการเจริญเติบโตของบริษัท ตนทุนการ
ผลิต ฯลฯ เปาหมายเหลานี้ เปนเปาหมายที่ ถือวานาพอใจ มิใชเปาหมายสูงสุดหรือต่ําสุด 
(Maximands or Minimands) ถาหากหนวยผลิตไมอาจบรรลุเปาหมายระดับที่นาพอใจตามที่
กําหนดไว หนวยผลิตก็จะเริ่มกระบวนการคนหา (Search Behaviour) วามีความผิดพลาดอันใด
เกิดขึ้น หนวยผลิตอาจพบวา เปาหมายที่ตั้งไวแตแรกนั้นสูงเกินกําลังของหนวยผลิตเอง หรือไมก็
พบวา ความผิดพลาดนั้นเกิดจากความหยอนประสิทธิภาพในการผลิต เมื่อเปนเชนนี้หนวยผลิตก็
จะหาทางแกไขหรือปรับเปาหมายในปตอไป 
  กลาวโดยสรุป ทฤษฎีหนวยผลิตของสํานักพฤติกรรมของหนวยผลิตมีขอดีในแง 
ที่วา ทฤษฎีเหลานี้มุงวิเคราะหพฤติกรรมของหนวยผลิตในชีวิตจริง และพิจารณาไมแตเฉพาะ
ปจจัยทางเศรษฐศาสตรเทานั้น หากทวาครอบคลุมปจจัยทางจิตวิทยาดวย ขอบกพรองซึ่งมักจะ
ถูกกลาวขวัญอยูเนืองๆ (Loasby 1967 ; Marris 1967 : 266-277)  ก็คือ 
  ประการแรก  สํานักพฤติกรรมของหนวยผลิตยังมิอาจใหคําตอบที่สมเหตุสมผลได
วา  อะไรเปนปจจัยที่กําหนด เปาหมายที่นาพอใจ  เชน  กําไรที่นาพอใจ  อัตราการจําเริญเติบโต 
ที่นาพอใจ ฯลฯ 
  ประการที่สอง เปาหมายที่นาพอใจ เหลานี้ยอมเปนเปาหมายที่ปราศจาก
เสถียรภาพซึ่งลงทายที่สุด เปาหมายที่แทจริงก็ไมพนที่จะเปนเปาหมายสูงสุด ดังเชนกําไรสูงสุดไปได 
อยางไรก็ตาม นักเศรษฐศาสตรในสํานักนี้มิไดปฏิเสธความเปนไปไดเชนวานี้ หากมีความเห็นตาง
ไปวา ในสภาวะความไมแนนอน (Uncertainty)  คําวา กําไรสูงสุด มิไดมีความหมายเดียว  หากทวา
มีหลายความหมาย ทั้งทฤษฎีของสํานักพฤติกรรมของหนวยผลิตก็มิใชทฤษฎีที่จะไปแทนที่ทฤษฎี
ของสํานักนีโอคลาสสิกส หากทวาไปเสริมทฤษฎีดังกลาว หรืออีกนัยหนึ่ง ทฤษฎีหนวยผลิตของ
สองสํานักนี้สามารถใชประกอบกันในการอธิบายสภาพที่เปนจริงไดดีย่ิงขึ้น 
  ประการที่สาม แมสํานักพฤติกรรมของหนวยผลิตจะประสบความสําเร็จในการ 
ชี้ใหเห็นวา การตัดสินใจดําเนินนโยบายใดๆของหนวยผลิตมักจะอาศัยกฎเกณฑที่ไดจาก
ประสบการณในอดีต (Rules of Thumb)  และแมวาความขอนี้จะไดรับการยืนยันจากการศึกษา
เฉพาะกรณี (Case Studies) ของหนวยผลิตตางๆ  แตจนบัดนี้นักเศรษฐศาสตรสํานักนี้ยังมิอาจให
อรรถาธิบายที่นาพอใจไดวา  อะไรเปนปจจัยกําหนดกฎเกณฑเหลานี้ 
 
ทฤษฎีการจําเริญเติบโตของหนวยผลิต 
  ทฤษฎีการจําเริญเติบโตของหนวยผลิตมิใชเรื่องใหม แทที่จริงนักเศรษฐศาสตร 
ในสํานักนีโอคลาสสิกสใหความสนใจเรื่องนี้มาชานานแลว นายอัลเฟรด มารแชลลถึงกับ
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เปรียบเทียบการจําเริญเติบโตของบริษัทสมัยใหมประดุจหนึ่งการเติบโตของตนไมในปา และดังที่
นางโจน โรบินสันชี้ใหเห็นวา ความตองการที่จะอยูรอดทําใหหนวยผลิตจําตองเติบโตอยาง 
หลีกเลี่ยงมิได (Robinson 1971) อยางไรก็ตาม ทฤษฎีการเจริญเติบโตของหนวยผลิตซึ่งเสนอ 
วิธีการวิเคราะหอยางเปนระบบเพ่ิงเริ่มตนในทศวรรษ  2510 กอนหนานั้นมีงานสําคัญ 
เกี่ยวกับเรื่องนี้อยู 2 ชิ้น คือ The Competitive Process ของนายแจค ดาวนี่ กับ The Theory of 
the Growth of the Firm ของนางอีดิธ เพ็นโรส  แตงานทั้งสองชิ้นนี้มุงอธิบายวิธีการจําเริญเติบโต
ของหนวยผลิตเปนสําคัญ หาไดเสนอวิธีการวิเคราะหเก่ียวกับพฤติกรรมของหนวยผลิตในตลาดไม 
เพราะฉะนั้นงานทั้งสองชิ้นนี้จึงมิใช ทฤษฎีหนวยผลิต ในความหมายที่แทจริง (Downie 1958 ; 
Penrose 1963) 
  ดังกลาวแลววา วิวัฒนาการของทฤษฎีสมัยใหมเก่ียวกับหนวยผลิตแนวหนึ่งคือ 
การนําเสนอหนวยผลิตโดยอาศัยสมมติฐานที่วา หนวยผลิตมีจุดมุงหมายในการบรรลุอัตราการ
จําเริญเติบโตสูงสุด ทฤษฎีหนวยผลิตในแนวนี้แตกตางจากทฤษฎีของสํานักพฤติกรรมของ 
หนวยผลิตในขอที่วา หนวยผลิตยังคงแสวงหาเปาหมายสูงสุด (Maximand) สวนหนวยผลิตตาม
ทฤษฎีของสํานักพฤติกรรมของหนวยผลิตมุงหวังเปาหมายที่พึงพอใจเพียงระดับหนึ่งเทานั้น 
(Satisficers) เมื่อพิจารณาในแงนี้ ทฤษฎีหนวยผลิตสมัยใหมในแนวนี้ยังคงอาศัยวิธีการวิเคราะห
เชนเดียวกับทฤษฎีของสํานักนีโอคลาสสิกส ตางกันก็แตเพียงเปาหมาย คือ อัตราการจําเริญ 
เติบโตสูงสุดกับกําไรสูงสุดเทานั้น อยางไรก็ตาม ทฤษฎีการจําเริญเติบโตของหนวยผลิต 
ทุกทฤษฎีตางอาศัยสมมติฐานที่วา มีการแบงแยกระหวางเปนเจาของ (Ownership) กับการควบคุม
จัดการ (Control)  ผูจัดการเปนอีกชนช้ันหนึ่งที่แตกตางไปจากผูถือหุน  ทั้งมีเปาหมายที่อาจจะ
ตางกันดวย แมผูจัดการจะมีอํานาจตัดสินใจดําเนินนโยบายใดๆโดยอิสระ หรือเกือบจะอิสระ แตก็
จําตองบริหารงานใหดี ทํากําไรใหงาม เพื่อใหผูถือหุนพึงพอใจ กําไรที่นาพึงพอใจระดับหนึ่ง 
จึงกลายเปนขอจํากัด (Constraint) การจําเริญเติบโตของหนวยผลิตอยางหลีกเล่ียงไมได  กลาว
อีกนัยหนึ่ง ผูจัดการหรือผูอํานวยการบริษัทจะเอาแตการขยายกิจการเพื่อใหบริษัทเติบใหญเพียง
อยางเดียวมิได จําตองแสวงหากําไรระดับหนึ่งซ่ึงเปนที่พึงพอใจของผูถือหุนสวนใหญ มิฉะนั้น  
ผูถือหุนอาจมีมติขับหรือปลดผูจัดการหรือผูบริหารออกจากตําแหนงได 
  นักเศรษฐศาสตรผูมีสวนบุกเบิกทฤษฎีการจําเริญเติบโตของหนวยผลิตก็คือ นาย
วิลเลียม บอมอล ซึ่งนําเสนอการวิเคราะหโดยอาศัยสมมติฐานที่วา หนวยผลิตมีจุดมุงหมายในการ
แสวงหา อัตราการจําเริญสูงสุดของรายรับจากสินคาที่ขายได (Baumol 1962)  ตอมามีผูเสนอ
ทฤษฎีหนวยผลิตตามแนวนี้ในระยะไลเล่ียกันถึงสองทาน ทานหนึ่งนั้นคือ นายโอลิเวอร วิลเลียม
สัน อีกทานหนึ่งคือ นายโรบิน แมรริส  ตามทฤษฎีของนายวิลเลียมสัน (Williamson 1963; 1967) 
หนวยผลิตมีจุดมุงหมายในการแสวงหามูลคาสูงสุดของ Utility Function ซึ่งมีตัวแปรคาดังนี้ 
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   U =   [S,   M,   P1  - P2  - T] 
 

ในที่นี้  U = Utility Function 
  S = รายจายใหแกพนักงานของบริษัทหรือรายจายดานบริหาร 
  M = รายไดพิเศษของผูจัดการ (Managerial Emoluments) 
  P1 = กําไรตามรายงานของผูจัดการ (Reported Profit) 
  P2 = กําไรขั้นตนที่ผูถือหุนพึงพอใจ 
  T = ภาษี 
 

  การที่มีการแบงแยกระหวางความเปนเจาของกับการควบคุมจัดการในบริษัทใหม
และการที่ผูจัดการกลายเปนอาชีพหนึ่งที่ตองอาศัยความชํานัญพิเศษ ยังผลใหพฤติกรรมของ
บริษัทสมัยใหมแตกตางไปจากเดิม  เพราะเปาหมายของเจาของบริษัท (คือ ผูถือหุน) อาจมิใช 
เปาหมายของผูจัดการเสมอไป แมในบางกรณีผูจัดการจะมีสวนเปนเจาของบริษัทอยูบาง แตหุน 
ที่ถือนั้นมักจะมีเพียงอัตราสวนนอยนิด  ในบริษัทสมัยใหม  ผูจัดการ มักจะ มีความมุงหมายที่จะ
แสวงหาสิ่งตอไปนี้ คือ เงินเดือน ความมั่นคง อํานาจ สถานะทางสังคม เกียรติศักดิ์ ความเปนเลิศ
ทางอาชีพ ฯลฯ นายวิลเลียมสันมีความเห็นวา ผูจัดการมีความมุงหมายที่จะแสวงหาความพอใจ
จากการใชจายเงิน (Expense Preference)  ทั้งนี้เพราะเหตุวา ผูจัดการมิไดมีสวนเปนเจาของ
บริษัทสมัยใหมอยางสําคัญ จึงมิไดมีทัศนคติที่เปนกลาง (Neutral Attitude) ตอรายจายที่เปน 
ตนทุนของบริษัทนี้ประการหนึ่ง อีกประการหนึ่ง รายจายบางประเภทนั้นสามารถกอใหเกิดความ
พอใจแกผูจัดการได  
   โดยทั่วไปผูจัดการสามารถแสวงหาความพอใจจาการใชทรัพยากรของบริษัทได 3 
วิธีดวยกัน   
   วิธีที่หนึ่ง คือการหากําไรใหแกบริษัทเพิ่มข้ึน เพื่อวาเงินเดือนของตนจะไดสูงขึ้น  
   วิธีที่สอง ผูจัดการอาจเพิ่มเงินเดือนใหตนเองดวยการลดกําไรลง หรืออีกนัยหนึ่ง 
นํากําไรที่เคยทําไดสวนหนึ่งมาเปนเงินเดือนของตน โดยเฉพาะอยางย่ิงหากผูจัดการเชื่อวา ขนาด
ของบริษัทยิ่งใหญเพียงใด เงินเดือนของตนจะยิ่งสูงเพียงนั้น ผูจัดการอาจขยายกิจการและเพิ่มพูน
สินทรัพย (Asset) ของบริษัท   
   สวนวิธีที่สาม คือการแสวงหาความพอใจจากการใชจายเพื่อจางพนักงาน หรือ
จากการใชจายเงินรับรอง (Emolument) ของบริษัท  ทั้งนี้ก็เพราะหากจํานวนพนักงานในบริษัทยิ่ง
มากเทาใด โอกาสที่ผูจัดการจะไดรับเงินเดือนสูงขึ้นก็ย่ิงมีมากเทานั้น อีกประการหนึ่ง จํานวน
พนักงานในบริษัทยังเปนที่มาของความมั่นคง อํานาจ สถานะทางสังคม เกียรติศักดิ์ และ
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ความสําเร็จในอาชีพอีกดวย อยางไรก็ตามผูจัดการจําตองทํากําไรขั้นต่ําที่ผูถือหุนสวนใหญพึง
พอใจ มิฉะนั้นอาจไมสามารถดําเนินนโยบายใดเพื่อบรรลุเปาหมายสวนบุคคลของตนได 
 

รูปที่ 1 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

รูปที่ 2 
 

 
 
 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
   ทฤษฎีของนายวิลเลียมสันอาจอธิบายไดตามรูปที่หนึ่ง  
   P1, P2, P3 และ P4 เปนเสนโคงที่แสดงใหเห็นความสัมพันธระหวางกําไรที่ปรากฏ
ตามรายงาน (Reported Profit) กับรายจายการจางพนักงานระดับตางๆ  
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Staff Expense  

Reported 

P1 

E2 

P2 

IC3 

IC2 

กอนเก็บภาษี 

Staff Expense  

IC4 

IC1 

หลังเก็บภาษี 

E1 E3 
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   IC1 กับ IC2 คือ เสน Indifference Curves ซ่ึงแสดงใหเห็นความพอใจที่เทากัน
ระหวางกําไรที่ปรากฏตามรายงานกับรายจายการจางพนักงานระดับตางๆ  
   AB เปน Indifference Curve อีกเสนหนึ่งซึ่งขนานกับแกนนอน แสดงวา หาก
กําไรที่ปรากฏตามรายงานเทากับ OF แลว ถึงรายจายการจางพนักงานบริษัทจะเปลี่ยนแปลงไป
เทาใด  ความพอใจยังคงเทาเดิม  
   เสน P1, P2, P3, P4 มี y - intercept เปนบวก แสดงวา ถึงจะไมมีรายจายการจาง
พนักงานเชนวานี้ บริษัทยังคงมีกําไร  
   หากผูจัดการมีเปาหมายในการแสวงหากําไรสูงสุด บริษัทควรจะประกอบการ ณ 
จุดยอดสุดของเสน Profits-Expense Frontier ซึ่งไดแก จุด G, H และ I ตามรูปที่หนึ่ง  

  กําไรระดับที่ผูถือหุนพึงพอใจคือ OF ถาหากผูจัดการทํากําไรใหแกบริษัทได 
ต่ํากวา OF เขาจะตองตัดสินใจประกอบการ ณ จุดยอดสุดของ Profits-Expense Frontier มิฉะนั้น
ผูถือหุนอาจมีมติปลดออกจากตําแหนง แตถาหากกําไรของบริษัทมากกวา OF แลว ถึงจะมี
รายจายการจางพนักงานเพิ่มข้ึนอีกเทาใด ผูถือหุนยอมไมขัดของ เพราะฉะนั้นหากกําไรสูงกวา OF 
แลว  ผูจัดการยอมสามารถแสวงหาความพอใจสูงสุดของตนเองได ดวยการตัดสินใจประกอบการ 
ณ จุดที่เสน Profit-Expense Frontier สัมผัสกับ Indifference Curve ในกรณีเชนนี้  หากเสน 
Profits-Expense Frontier คือเสน P3 ผูจัดการจะไดรับความพอใจสูงสุดดวยการประกอบการ ณ 
จุด E1 สวนจุดที่ใหความพอใจสูงสุดแกผูถือหุนคือ จุด I ซึ่งมิใชจุดที่ผูจัดการไดรับความพอใจสงูสุด 
ตามรูปที่หนึ่ง เสน C G H E1 E2 D จึงเปนเสนที่แสดงถึงการตัดสินใจประกอบการของผูจัดการ 
  นายวิลเลียมสันชี้ใหเห็นวา หากรัฐเก็บภาษีบริษัทเปนจํานวนคงที่ ผูจัดการ 
จะสามารถใชจายเงินรับรองและจางพนักงานไดนอยลง ทั้งนี้เพราะการเก็บภาษีบริษัทจะยังผลให 
Profits Expense Frontier เคลื่อนต่ําลงจาก P1 เปน P2 ดังรูปที่สอง รายจายการจางพนักงานจะ
ลดลงจาก E1เหลือเพียง E2  อยางไรก็ตาม หากกําไรข้ันต่ําที่ผูถือหุนสวนใหญพึงพอใจลดลงดวย 
รายจายการจางพนักงานอาจเพิ่มข้ึนก็ได  เชนจาก E1 เปน E3 ขอเสนอแนะทางนโยบายจากการ
วิเคราะหขางตนนี้ก็คือ หากกําไรขั้นต่ําที่ผูถือหุนพึงพอใจมีคาคงที่ และหากการจัดองคการภายใน
บริษัทเปนไปในรูป Multi-Division Form สํานักงานใหญอาจปองกันมิใหผูจัดการสาขาแตละแหง
ใชจายเงินรับรองและเงินจางพนักงานอยางฟุมเฟอย โดยการเรียกเก็บเงินจากสาขาแตละแหงเปน
จํานวนคงที่ ประดุจหนึ่งตนทุนคงที่ ฉะนั้นการเรียกเก็บเงินเชนนี้จะมีผลเชนเดียวกับการเก็บภาษี
บริษัท ผลงานชิ้นตอๆมาของนายวิลเลียมสันเกี่ยวกับเรื่องนี้จึงมุงวิเคราะหผลดีผลเสียของการจัด
องคการแบบ Multi-Division Form1 อยางไรก็ตาม ดังที่นายอัลเคี่ยน (A.A.A. Alchian) ชี้ใหเห็น 
(Alchian 1965) ขอบกพรองของทฤษฎีของนายวิลเลียมสันมีอยู 2 ประการดวยกันคือ 

                                                         
1 ดูบทความของนายวิลเลียมสันใน Marris and Wood (1971) 
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  ประการแรก นายวิลเลียมสันมิไดกลาวอยางกระจางชัดวา อะไรที่เปนปจจัย
กําหนด Profit-Staff Feasibility Curve 
  ประการที่สอง การที่นายวิลเลียมสันพิจารณาทั้งปจจัยเปนตัวเงินและปจจัยที่ 
มิใชตัวเงินในการกําหนดอรรถประโยชนของผูจัดการนั้น ทําใหความหมายของ Utility Isoquant 
คอนขางเลื่อนลอย 
  ในขณะที่นายวิลเลียมสันมีความเห็นวา ผูจัดการบริษัทสมัยใหมแสวงหาความ
พอใจจากการใชจายเงินรับรองและการจางพนักงาน (Expense Preference) นายโรบิน แมรริสก
ลับเห็นวาผูจัดการในบริษัทสมัยใหมแสวงหาความพอใจจากการเจริญเติบโตของบริษัท (Growth 
Preference) เพราะฉะนั้น นายแมรริสจึงเสนอทฤษฎีหนวยผลิตโดยอาศัยสมมติฐานที่วา หนวย
ผลิตมีจุดมุงหมายในการบรรลุอัตราการจําเริญเติบโตสูงสุด อัตราการจําเริญเติบโตดังกลาวนี้  
เปนอัตราการเติบโตของสินทรัพยบริษัท เพราะมูลคาของสินทรัพยเปนเครื่องสะทอนขนาดของ
บริษัท ย่ิงบริษัทมีขนาดใหญเพียงใด ชองโอกาสที่ผูจัดการจะไดรับเงินเดือนสูงขึ้นยิ่งมีมากเทานั้น 
ทั้งความใหญโตของบริษัทยังมีสวนสงเสริมใหผูจัดการมีหนามีตาในสังคมอีกดวย อยางไรก็ตาม  
ผูจัดการจะมุงสรางสมสินทรัพยของบริษัทเพียงอยางเดียวหาไดไม จําตองทํากําไรและแบงเงินปน
ผลงามพอสมควร มิฉะนั้นมูลคาของบริษัทในตลาดจะต่ํากวามูลคาที่ควรจะเปนในสายตาของ
บริษัทอื่น ซึ่งถาเปนเชนนั้น บริษัทอ่ืนอาจขอซื้อหุนในตลาด และเขาครอบครองบริษัทนั้นแทน 
(Take-Over) ความเกรงกลัวบริษัทอื่นจะเขามาครอบครองบริษัทที่ตนทํางานอยูนี้เอง ทําให 
ผูจัดการจําตองระมัดระวังมิใหมูลคาของบริษัทตกต่ําเกินไป มิฉะนั้นอํานาจและอาชีพที่มีอยูอาจ
สิ้นไปได (Marris 1963 ; 1964-65 ; 1967a ; 1967b ; 1968 ; 1971a ; 1971b) 
 

 
รูปที่ 3 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

Profit Rate 

Growth Rate 

Supply - of - Capital Curve P 
G 

Demand Growth Curve 
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  ตามรูปที่ 3 เสน Demand Growth แสดงใหเห็นวา ถาหนวยผลิตพยายามที่จะ
เพิ่มพูนอัตราการจําเริญเติบโตของดีมานดสินคาของตนดวยการผลิตสินคาชนิดใหมออกสูตลาด 
ก็ดี หรือดวยการปรับนโยบายราคาและนโยบายการตลาดก็ดี ในระยะแรกอัตรากําไรจะเพิ่มข้ึน  
แตพอถึงระดับหนึ่ง กําไรจะลดลง (ดังจุด P ในรูปที่ 3) ทั้งนี้เปนผลสืบเนื่องจากความจําเปนในการ
ลดราคา หรือการเพ่ิมรายจายดานการขายประการหนึ่ง กับอัตราผลตอบแทนที่ลดนอยถอยลงของ
สินคาใหมอีกประการหนึ่ง สวนเสน Supply of Capital แสดงใหเห็นอัตราการจําเริญเติบโตสูงสุด 
ที่สามารถดํารงอยูไดในแตละระดับของอัตรากําไร ทุนในการขยายกิจการของบริษัทนั้นอาจจะ
อาศัยกําไรที่มิไดจายเปนเงินปนผล (Internal Finance) หรือเงินทุนที่กูจากตลาดทุน (External 
Finance) แตเงินทุนที่ไดจากทั้งสองแหลงยอมมีจํากัด ตามรูปที่ 3 สําหรับ Profit-Maximiser นั้น
จะเลือกประกอบการ ณ จุด P ซึ่งใหกําไรสูงสุด แตสําหรับบริษัทที่ควบคุมโดยผูจัดการนั้น จะเลือก
ประกอบการ ณ จุดหนึ่งจุดใดภายในพื้นที่แรเงา โดยการชั่งน้ําหนัก (Trade Off) ระหวางอัตรา
กําไรกับอัตราการจําเริญเติบโต เพื่อใหปลอดพนจากการเขาครอบครองโดยบริษัทอื่น 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
  
 
 
 
 
 

รูปท่ี 4
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 ในรูปที่ 4 เสน I1, I2 คือ Indifference Curves ของผูถือหุน สวน เสน J1, J2… คือ 
Indifference Curves ของผูจัดการ  Profit-Maximiser จะเลือกประกอบการ ณ จุด X  ซ่ึงเปนจุดที่ 
Valuation Ratio ของบริษัทมีคาสูงสุดดวย  อยางไรก็ตาม  สําหรับบริษัทที่ควบคุมโดยผูจัดการ 
จะเลือกประกอบการ ณ จุด Y ซึ่งผูจัดการไดรับความพอใจสูงสุด  แมอัตรากําไรจะต่ํากวา ณ จุด X 
แตอัตราการจําเริญเติบโตสูงกวา  จุด X จะตรงกับจุด Y ก็ตอเมื่อตลาดหุนมีลักษณะเปนไปตาม
สมมติฐานของสํานักนีโอคลาสสิกส 
  การพิสูจนทฤษฎีหนวยผลิตสมัยใหมทั้งของนายวิลเลียมสันและนายแมรริสวา 
ถูกตองหรือไมนั้น ไมอาจจะกระทําไดโดยตรง (Wood 1971) เพราะฉะนั้นความพยายามสวนใหญ
จึงมุงไปที่สมมติฐานดังไดกลาวแลว ทฤษฎีหนวยผลิตสมัยใหมมักจะตั้งตนจากสมมติฐานที่วา  
มีการแบงแยกระหวางความเปนเจาของกับการควบคุมจัดการ ความขอนี้เปนขอสรุปของนายเบิรล 
และนายมีนส (Berle and Means 1932)  ซึ่งตอมาไดรับการยืนยันจากผลการวิเคราะหของนาย
ลารเนอร (Larner 1966) นายเบอรแนมถึงกับกลาววา ปรากฏการณเชนนี้เปนเครื่องบงถึงการ
ปฏิวัติโดยชนชั้นผูจัดการ (Burnham 1941)  ขอที่ควรพิจารณาตอไปนี้ก็คือ หากผูจัดการมี
เปาหมายที่แตกตางจากเจาของบริษัทแลวไซร บริษัทที่ควบคุมโดยเจาของควรจะมีกําไรมากกวา
บริษัทที่ควบคุมโดยผูจัดการ ความขอนี้ไดรับการยืนยันจากงานวิจัยของ Monsen, Chiu, and 
Cooley (1968)  นายมอนเส็น นายชิว และนายคูลียรวมกัน อยางไรก็ตาม นายราดิซีชี้ใหเห็นวา 
ตามทฤษฎีของนายแมรริสนั้น บริษัทที่ควบคุมโดยเจาของควรจะไดกําไรมากกวา และมีอัตราการ
จําเริญเติบโตต่ํากวาบริษัทที่ควบคุมโดยผูจัดการ จากผลการวิจัยของนายราดิซีปรากฏวา บริษัทที่
ควบคุมโดยเจาของนั้นไมแตจะไดกําไรมากกวาบริษัทที่ควบคุมโดยผูจัดการเทานั้น หากยังมีอัตรา
การจําเริญเติบโตสูงกวาอีกดวย เพราะฉะนั้นทฤษฎีของนายแมรริสจึงไมอาจใชไดโดยทั่วไปกับ
บริษัทที่มีการแบงแยกระหวางความเปนเจาของและการควบคุมจัดการ คงใชไดแตบริษัทใหญๆ
เทานั้น (Radice 1971) 
  ดังไดกลาวแลววา ขอเสนอแนะทางนโยบายตามทฤษฎีหนวยผลิตของนาย 
แมรริสก็คือ หนวยผลิตจะตองพยายามทํากําไรและจายเงินปนผลขั้นต่ําขั้นหนึ่ง ซึ่งเปนที่พึงพอใจ
ของผูถือหุน มิฉะนั้นผูถือหุนอาจขายหุนที่ถืออยู ซึ่งเปดโอกาสใหบริษัทอื่นเขามาซื้อหุนเพ่ือ 
ครอบครองบริษัทนั้นงายขึ้น กลาวอีกนัยหนึ่ง ผูจัดการจะตองพยายามปองกันมิใหอัตราสวนมูลคา
ของบริษัท (Valuation Ratio) ตกต่ําเกินกวาอัตราสวนขั้นต่ําขั้นหนึ่ง มิฉะนั้น Take-Over อาจ 
เกิดขึ้นได  ย่ิง Valuation Ratio มีคาสูงเทาใด โอกาสที่จะถูกครอบครองโดยบริษัทอื่นย่ิงมีนอย
เทานั้น  อยางไรก็ตาม  จากผลการวิจัยของนายอาจิต สิงห ปรากฏวา แม Valuation Ratio ของ 
Taken-Over Firms จะต่ํากวาของ Non-Taken-Over Firms มาก  แตก็มีความเหลื่อมล้ําบาง
ประการ กลาวคือ Taken-Over Firms บางบริษัทมี Valuation Ratio สูงกวาอัตราถัวเฉลี่ย  



 16

ขณะเดียวกัน Non-Taken-Over Firms บางบริษัทกลับมี Valuation Ratio ต่ํากวาอัตราถัวเฉล่ียใน
อุตสาหกรรมนั้นๆ ผลการวิจัยที่ไดนี้ยอมขัดกับทฤษฎีของนายแมรริส  เพราะถาหากทฤษฎีของนาย
แมรริสถูกตองแลว Valuation Ratio ของ Taken-Over Firms ทุกบริษัทควรจะต่ํากวาอัตราถัวเฉลี่ย  
และ Valuation Ratio ของ Non-Taken-Over Firms ทุกบริษัทควรจะสูงกวาอัตราถัวเฉลี่ย  
เพราะฉะนั้นนายสิงหจึงสรุปขอกลาวอางที่วา Valuation Ratio มีความสัมพันธผกผันกับโอกาสที่
ถูกบริษัทอื่นเขาครอบครองนั้นแมจะเปนจริงในบางกรณี แตก็หาไดเปนจริงในทุกกรณีไม การมี 
Valuation Ratio สูงมิไดเปนเครื่องประกันวาจะไมถูก Take-Over ทั้งมิใชหลักประกันวา โอกาสที่
จะถูกเขาครอบครองโดยบริษัทอื่นจะลดลง (Singh 1971 : 79-81 ; Reddaway 1972 : 1-7) 
  นี่เปนขอถกเถียงเกี่ยวกับ New Theories of the firm เทาที่ผานมา แมวาทฤษฎี
เหลานี้จะยังไมสามารถอธิบายพฤติกรรมของหนวยผลิตในทุกกรณี แตอยางนอยทฤษฎีเหลานี้ 
ก็คํานึงถึงขอเท็จจริงที่วา กําเนิดของบริษัทมหาชน (Public Company) ซึ่งขายหุนใหแกคนทั่วไป
ยังผลใหมีการแบงแยกระหวางความเปนเจาของกับการควบคุมจัดการ แนนอนทีเดียว ทฤษฎี
เหลานี้หาใชทฤษฎีทั่วไป (General Theory) ไม  เพราะมิอาจใชอธิบายพฤติกรรมของบริษัท 
ที่เจาของเปนผูบริหารดวย โดยเฉพาะอยางย่ิงการประกอบการที่มีเจาของเพียงคนเดียว แตอาจจะ
ใชอธิบายพฤติรรมของบริษัทใหญที่หุนสวนกระจายแกคนเปนอันมาก จนกระทั่งอํานาจในการ 
ตัดสินใจดําเนินนโยบายตกแกชนชั้นผูจัดการอยางชนิดเกือบเต็มที่ เมื่อพิจารณาในแงนี้ ทฤษฎี
ใหมนาจะมิใชทฤษฎีที่ไปทดแทนทฤษฎีของสํานักนีโอคลาสสิกส ตรงกันขามทฤษฎีทั้งสองตาง
เสริมสงกัน ตางกันแตวาทฤษฎีใหมพยายามอธิบายปรากฏการณอยางใหมที่เกิดขึ้นในระบบ 
ทุนนิยมปจจุบัน สมมติฐานที่ใชจึงแตกตางกันอยางหลีกเล่ียงมิได อยางไรก็ตาม มีผูวิจารณวา 
ทฤษฎีที่ไมอาจใหขอเสนอแนะทางนโยบายใดๆยอมมิใชทฤษฎีที่เปนประโยชน จริงอยู ทฤษฎีของ
นายแมรริสใหขอเสนอแนะวา  หนวยผลิตควรจะระมัดระวังมิให Valuation Ratio ตกต่ําเกินกวา
อัตราขั้นหนึ่ง  แตอะไรเลาที่เปนเครื่องกําหนด Valuation Ratio อัตราขั้นต่ําดังกลาวนั้น  ในแงนี้  
คําอธิบายของนายแมรริสยังไมสามารถใหคําตอบที่นาพอใจนัก อนึ่งนาสังเกตวา ในขณะซึ่งทฤษฎี 
หนวยผลิตของสํานักนีโอคลาสสิกสสนใจนโยบายราคาและนโยบายผลผลิต ทฤษฎีสมัยใหมกลับ
มิไดใหความสนใจปจจัยทั้งสอง ตรงกันขามกลับเนนถึงการจําเริญเติบโตของหนวยผลิต แมแตนัก
เศรษฐศาสตรในสํานักพฤติกรรมของหนวยผลิตก็ยังเสนอทฤษฎีของตนในแนวนี้ (Cyert and 
George 1969) นอกจากนี้มีผูชี้ใหเห็นวา ยังไมมีทฤษฎีหนวยผลิตใดๆที่จะอธิบาย Conglomerate 
Mergers ไดดีไปกวาทฤษฎีที่อาศัยสมมติฐานที่วา หนวยผลิตมุงบรรลุอัตราการจําเริญเติบโต
สูงสุด (Mueller 1969) 
 
หมายเหตุ   ตีพิมพในวารสารธรรมศาสตร  ปที่ 1 (มิถุนายน - ตุลาคม 2515)  หนา 103-127 
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