
COLUMNIST
CG CORNER
ยุทธ วรฉัตรธาร

มีผู ้บริหำรระดับสูงของบริษัทใหญ่
เคยบ่นให้ฟังว่ำ บริษัทแม่ส่งให้ไปเป็น
กรรมกำรบริษัทลูกและมักฝำกนโยบำย
หรือสั่งกำรให้ไปด�ำเนินกำรเรื่องนั้น 
เรือ่งนี ้บำงเรือ่งกไ็ม่ควรท�ำเพรำะมคีวำม
เส่ียงสูงบำงเรื่องก็ขำดคุณธรรมหรือ
ขัดกับหลักธรรมำภิบำล ไปโต้แย้งมำกๆ 
อนำคตหน้ำที่กำรงำนมีโอกำสได้รับ 
ผลกระทบ เลยมคี�ำถำมอยูบ่่อยๆ ว่ำควร
จะปฏิบัติตนอย่ำงไร 

อย่าเห็น
คณะกรรมกำรบริษัทลูก

เป็นตรายาง

ผูถ้อืหุน้อยู่หลายราย บางกลุม่มผีูถ้อืหุน้อยู่รายเดยีว รายใหญ่ที่สดุถอืหุน้ 25% 
โครงสร้างผู้ถือหุ้นที่กระจายในลักษณะนี้ท�าให้บริษัทนี้ดูเหมือนไม่มีเจ้าภาพ
ตัวจริง คณะกรรมการประกอบด้วยตัวแทนที่แต่ละกลุ่มส่งมา ความที่ไม่ม ี
เจ้าภาพตัวจริง ท�าให้คณะกรรมการมีอิสระในการก�าหนดทิศทางกลยุทธ์ใน 
การด�าเนินธุรกิจ ประกอบกับมีประธานกรรมการที่เข้มแข็งน่าเชื่อถือ และมี
คณะกรรมการที่มีความรู้และประสบการณ์ในธุรกิจดี การด�าเนินการธุรกิจ
หลายปีที่ผ่านมาอยู่ในระดบัดพีอใช้ 

ในการวางแผนธรุกจิเมื่อ 2 ปีก่อน คณะกรรมการเหน็ว่า ถงึเวลาที่จะต้อง
ขยายบทบาทและขยายขนาดธรุกจิ ปัจจยัความส�าเรจ็ประการหนึ่งที่ส�าคญัคอื 
ต้องปรับโครงสร้างผู้ถือหุ้นให้มีผู้ถือหุ้นใหญ่ที่น่าเชื่อถือให้ถือหุ้นให้ได้ 50% 
เพื่อเป็นปัจจัยในการปรับโครงสร้างหนี้สินและต้นทุนการเงินให้ลดลง คณะ
กรรมการจงึเจรจาขอให้ผู้ถอืหุ้นใหญ่ที่ถอืหุ้น 25% เพิ่มการถอืหุ้นให้ได้ 50% 
เหตุที่ต้องเน้นที่ผู้ถือหุ้นใหญ่ เพราะถ้าเพิ่มทุนให้ถือตามสัดส่วนโครงสร้างก็ 
ไม่เปลี่ยน ส่วนจะเจรจาให้กลุม่อื่นๆ ขายหุน้ให้ผูถ้อืหุน้ใหญ่กท็�าได้ยาก เพราะ
แต่ละกลุม่มผีูถ้อืหุน้อกีนบัสบิราย การเจรจาเรื่องราคากม็ปัีญหา สดุท้ายทกุฝ่าย 
เหน็ชอบให้เพิ่มทนุโดยจ�าหน่ายหุ้นเพิ่มทนุให้ผู้ถอืหุ้นใหญ่ถอืรวมเป็น 51%

คณะกรรมการบรษิทั A (บรษิทัแม่) อนมุตัใิห้เพิ่มทนุโดยมเีงื่อนไขให้เปลี่ยน
แนวทางในการประกอบธรุกจิซึ่งเสนอโดยกรรมการบางท่านของบรษิทัแม่ ให้มี
แผนลดปรมิาณธรุกจิที่ด�าเนนิอยูใ่นปัจจบุนัใหห้มดภายใน 1 ปี และเพิ่มธรุกจิ
ใหม่โดยเร็ว พร้อมกันนี้ขอส่งผู้บริหารระดับสูงของบริษัทแม่ไปเป็นกรรมการ
เพิ่มอกี 2 คน รวมมกีรรมการ 11 คน เป็นตวัแทนบรษิทั A 4 คน ตวัแทนจาก
กลุ่มต่างๆ อกี 4 คน กรรมการอสิระอกี 3 คน 

หลังจากเพิ่มทุนแล้วคณะกรรมการบริษัท B ได้รับทราบจากกรรมการ
ตวัแทนบรษิทัแม่ว่า คณะกรรมการบรษิทัแม่มมีตใิห้เพิ่มทนุโดยมเีงื่อนไขดงัที่
กล่าวขา้งตน้ คณะกรรมการบรษิทั B น�าเอาเงื่อนไขดงักล่าวให้ผูบ้รหิารศกึษา
ข้อมูลที่เกี่ยวข้องและแนวทางความเป็นไปได้ให้คณะกรรมการพิจารณา ซึ่ง
พจิารณาแล้วเหน็ว่าเป็นไปไม่ได้ หากด�าเนนิการตามเงื่อนไข บรษิทัมโีอกาส
ขาดทุน กระทบความน่าเชื่อถือและส่งผลกระทบตามมาอีกมากมาย จึงให้
รกัษาธรุกจิตามแนวทางเดมิไปก่อนแต่ไม่ขยายพร้อมกบัศกึษาและวางแผนให้
ขยายขอบเขตของธรุกจิ เพื่อรกัษาอตัราก�าไรและระดบัความน่าเชื่อถอื

ผม เคยได้รับเชิญให้ไปเสวนาประเด็นปัญหา 
  ท�านองนี้กบัผู้บรหิารของบรษิทัใหญ่ 2 แห่ง 
แห่งหนึ่งมผีูถ้อืหุน้ใหญ่เป็นกจิการในต่างประเทศ และ
ส่วนตัวเคยเป็นประธานกรรมการในบริษัทลูกของ
ธุรกิจขนาดใหญ่แห่งหนึ่ง ท�าให้เห็นความแตกต่าง
การปฏิบัติต่อคณะกรรมการของบริษัทลูก ปัญหา 
ส่วนใหญ่เกิดจากไม่เข้าใจหลักการของธรรมาภิบาล 
ผมอาจจะโชคดหีน่อยที่คณะกรรมการบรษิทัแม่เข้าใจ
ให้เกียรติและให้ความไว้วางใจในการปฏิบัติหน้าที่
ตามบทบาทหน้าที่ และความรับผิดชอบในฐานะ
กรรมการที่ดี

เพื่อให้เหน็ภาพที่ชดัเจนของปัญหาเพื่อจะได้เสนอ
ความเหน็และแนวทางแก้ปัญหาตามหลกัธรรมาภบิาล
ได้ตรงประเดน็ ขออนญุาตสมมตเิรื่องราวของบรษิทัแม่
และบรษิทัลูกคู่หนึ่งเป็นกรณศีกึษา

เรื่องมอียู่ว่า บรษิทั B มผีู้ถอืหุ้นอยู่ 6-7 กลุ่ม 
แต่ละกลุ่มถือหุ้นระหว่าง 10-25% บางกลุ่มมี 

เมษายน 2559088



ผ่านไปประมาณ 1 ปี การปรบัโครงสร้างผู้ถอืหุ้นส่งผลให้บรษิทัสามารถ
ลดต้นทนุการเงนิถงึเกอืบ 2% ต่อปี และสามารถเปลี่ยนโครงสร้างหนี้สนิและ
แหล่งเงนิทนุจนท�าให้ฐานะการเงนิและสภาพคล่องมั่นคงกว่าเดมิมากซึ่งเป็นไป
ตามเป้าหมายที่คาดไว้ นอกจากนี้ผลประกอบการกด็ขีึ้นกว่าก่อนการเพิ่มทนุ 
ถงึ 40-50%

แม้ผลประกอบการดีขึ้น แต่คณะกรรมการบริษัทแม่ยังติดใจว่าไม่ได้ท�า
ตามมติคอืลดปรมิาณธรุกจิเดมิ พร้อมกบัเสนอขอเพิ่มกรรมการอกี 1 คนและ
ขอโควต้ากรรมการอสิระอกี 1 คน เหมอืนตอกย�้าว่าคณะกรรมการบรษิทัชดุ
ใหม่ (เพราะมกีารเปลี่ยนกรรมการที่ครบวาระบางท่าน) ต้องตดิตามดูแลให้มี
การปฏบิตัติามมตขิองคณะกรรมการชดุเก่า

ตามความเห็นของผม กรณีศึกษาข้างต้นท�าให้มีข้อสังเกตและความเห็น
ตามหลกัธรรมาภบิาลหลายประการ

1. กรรมการบางท่านของบรษิทัแม่เสนอแนวทางธรุกจิโดยอาศยัประสบการณ์ 
 ตนเองวาดภาพโดยไม่ได้พิจารณาข้อมูลของบริษัทลูกและไม่ให้โอกาส 
 บรษิทัลกูได้ชี้แจงข้อมูล และรายละเอยีด ถามว่าเป็นการปฏบิตัติามหลกัการ 
 ที่ถูกต้องหรอืไม่?

2. แผนลดธรุกจิใน 1 ปี เป็นไปตามค�าขอของบรษิทัแม่ให้ท�าเสนอให้ดู ซึ่งม ี
 เงื่อนไขและสมมตฐิานมากมายของความเป็นไปได้ แผนนี้คณะกรรมการ 
 บริษัทลูกไม่ได้เห็นชอบ มีกรรมการหลายท่านเห็นว่าเป็นไปได้ไม่ยากใน 
 ระยะสั้น จงึไม่แน่ใจว่าใช้ปัจจยัอะไรพจิารณาจนออกเป็นมติ

3. ตามหลักการแล้ว บริษัทแม่ไม่ควรเอามติไปให้ลูกปฏิบัติ เพราะเป็น 
 คนละนติบิคุคล มคีณะกรรมการคนละชดุ แม้คณะกรรมการเหมอืนกนัทั้ง  
 2 ชดุ ความรบัผดิชอบกย็งัแยกจากกนั โดยเฉพาะหากบรษิทัลูกมผีู้ถอืหุ้น 
 และกรรมการบางท่านเป็นบุคคลภายนอกด้วย ที่ถูกควรให้กรรมการ 
 ตวัแทนน�าไปให้คณะกรรมการบรษิทัลกูพจิารณา ซึ่งอาจจะไม่เหน็ชอบด้วย 
 ก็ได้ถ้าเหน็ว่าไม่เหมาะสม

4. คณะกรรมการชดุใหม่ไม่จ�าเป็นต้องท�าตามมตชิดุเก่าถ้าเหน็ว่าไม่เหมาะสม 
 โดยเฉพาะเมื่อเวลาผ่านไป ปัจจัยต่างๆ เปลี่ยนแปลงไปจากมติเดิมอาจ 
 ไม่เหมาะสมกับสภาพแวดล้อม เป็นหน้าที่คณะกรรมการชุดใหม่ต้อง 
 พิจารณาทบทวน ถามว่าถ้าชดุเดมิมมีตใิห้ด�าเนนิการอะไรที่ผดิกฎหมาย 
 ผิดจริยธรรม แล้วธุรกรรมยังด�าเนินอยู่ต่อเนื่อง ชุดใหม่จะปฏิบัติตามชุด 
 เก่าหรอืไม่? ถ้าปฏบิตัต้ิองมคีวามผดิไปด้วย ถ้าไม่ปฏบิตั ิทบทวนใหม่ แล้ว 
 ชดุเก่าท�าให้บรษิทัเสยีหาย เป็นหน้าที่ชดุใหม่ต้องด�าเนนิการทางกฎหมาย 
 กบัชดุเก่าด้วย มฉิะนั้นจะเป็นการละเว้นการปฏบิตัหิน้าที่ที่ต้องรบัผดิชอบ  
 ถือว่ามคีวามผดิไปด้วย

5. การเสนอตวัแทนไปเป็นกรรมการบรษิทัลกูในโควต้าของบรษิทัแม่ บรษิทัแม่ 
 มีสิทธิพิจารณาผู้มีคุณสมบัติเหมาะสม ผู้ถือหุ้นอื่นคงยากจะคัดค้านโดย 
 เฉพาะหากบรษิทัแม่ถอืหุ้นมากกว่า 50% หากถอืหุ้นต�่ากว่า 50% แนะน�า 
 ว่าอย่าเสนอผู้ที่มคีณุสมบตัปิระเภท “ยี้” ให้พจิารณา เพราะผู้ถอืหุ้นยคุนี้ 
 มคีวามรู ้รูจ้กัใช้เสยีงรกัษาสทิธแิละมเีครื่องมอือนัตรายคอื “โซเซยีลมเีดยี”

6. บรษิทัแม่ไม่มสีทิธขิอโควต้ากรรมการอสิระ เพราะ 
 กรรมการอิสระต้องไม่เป็นตัวแทนของผู ้ถือหุ ้น 
 กลุ่มใด แต่มีสิทธิเสนอผู้มีคุณสมบัติที่เหมาะสม 
 ให้คณะกรรมการสรรหาของบริษัทลูกพิจารณา 
 ความเหน็เพื่อเสนอให้คณะกรรมการเหน็ชอบและ 
 ให้ผู ้ถือหุ ้นอนุมัติ ตามหลักการแล้วการเสนอ 
 กรรมการไม่ว่าอิสระหรือไม่อิสระจากบริษัทแม ่
 ควรหารือหรือขอข้อมูลจากคณะกรรมการสรรหา 
 ของบริษัทลูก เพื่อจะได้มีข้อมูลคุณสมบัติของ 
 กรรมการที่บรษิทัลูกก�าลงัต้องการ หรอือย่างน้อย 
 ควรหารอืประธานกรรมการของบรษิทัลกู การปฏบิตั ิ
 เช่นนี้นอกจากท�าตามหลกัการที่ดแีล้ว ยงัเป็นการ 
 ให้เกยีรตซิึ่งกนัและกนั ไม่ถอืว่าบรษิทัลกูเป็นลกูไล่

7. บ่อยครั้งที่คณะกรรมการหรือผู้บริหารสูงสุดของ 
 บรษิทัแม่เหน็ว่าตนเป็นใหญ่ มอี�านาจ ไม่ค่อยรบัฟัง 
 ข้อมลูของกรรมการตวัแทนในบรษิทัลกูโดยเฉพาะ 
 ตัวแทนที่เป็นผู้บริหารระดับรองๆ ของบริษัทแม่  
 ท�าให้ไม่อยากรายงานให้เสยีเวลา หรอืรายงานแล้ว 
 ไม่อยากให้ความเห็น (ซึ่งมีความส�าคัญอย่างยิ่ง)  
 หรือรายงานแต่เฉพาะข้อมูลที่คณะกรรมการหรือ 
 ผูบ้รหิารระดบัสงูสดุชอบฟัง ท�าให้ได้ข้อมลูไม่ครบ 
 และอาจตัดสนิใจผดิพลาด

สรปุแล้ว การเป็นกรรมการบริษัทลูกต้องอย่า
ปฏิบัติตนเยี่ยง “ตรายาง” ท่านมีหน้าที่รับผิด
ชอบต่อบรษิทัและผูถ้อืหุน้ในบรษิทัลูกไม่ใช่คณะ
กรรมการบริษัทแม่ หากบริษัทแม่เอานโยบาย 
ทางธรุกจิมาใส่ให้ปฏบิตั ิหากท่านปฏบิตัติามแล้ว 
ล้มเหลว ความเห็นผมถือว่าเป็นการบริหารผิด
พลาด (Mismanagement) ถ้าแม่ถอืหุ้นลูก 100% 
ท่านแค่รับผิดชอบเรื่องชื่อเสียงและหน้าตา คณะ
กรรมการบริษัทแม่คงไม่ยืดคอออกมาบอกชาวบ้าน 
ว่าเป็นความผิดผมเอง แต่ถ้าลูกมีผู้ถือหุ้นภายนอก 
ผลกระทบคงมตีามมามากกว่านั้น

แต่ถ้าน�าเอานโยบายทีจ่ะให้ไปท�าผดิกฎหมาย
หรอืผดิจรยิธรรม ไม่ว่าแม่จะถอืหุน้เท่าไหร่กต็าม 
อย่าปฏิบัติตามนะครับ ท่านอาจมีสิทธิติดคุกติด
ตะราง หรือโดนชาวบ้านถล่มใส่ผ่านโทรศัพท์ 
มือถือจนยากที่จะหางานใหม่ท�า การสละเรือโจร
น่าจะมศีกัดิศ์รเีป็นฮโีร่และหางานใหม่ได้ง่ายกว่า
นะครับ หรือที่คนเขาชอบพูดกันว่า “อย่าพายเรือ 
ให้โจรนั่ง” 

เมษายน 2559 089




