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ยุทธ วรฉัตรธาร

ที่กรรมการควรรู้

สัญญาณอันตราย

ตลาดหุ้นท่ัวโลกแม้มีพัฒนาการ

มาแล้วนานนับร้อยปี มีกฎหมาย 

กฎเกณฑ์ต่างๆ ออกมาเป็นระยะๆ 

เพื่อเอื้อต่อการพัฒนาตลาดทุนให้มี

ประสิทธิภาพ เพื่อปกป้องนักลงทุน

และรักษาระบบตลาดทุนให ้มั่นคง

ยั่งยืน เพื่อเป็นกลไกส�าคัญต่อการ

พัฒนาเศรษฐกิจ แต่ทุกยุคทุกสมัย

ปัญหาความล้มเหลวที่ เกิดขึ้นกับ

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์

ทั่วโลกก็ยังหนีไม ่พ ้นสาเหตุ เดิมๆ 

ที่มาจากความโลภ ความเห็นแก่ได้ 

เอารัดเอาเปรียบ ขาดความรอบคอบ 

ปรับตัวไม่ทันต่อสภาวะแวดล้อมที่

เปลี่ยนแปลงไป 

สาเหตุแห่งความล้มเหลวเหล่านี้กลาย
เป็นภารกิจและโจทย์ที่ท้าทายของคณะ
กรรมการบริษัทจดทะเบียน ที่มีหน้าที่รับ 
ผดิชอบก�ากบัดแูลให้คณะผูบ้รหิารของบรษิทั
บริหารจัดการให้กิจการมีผลประกอบการ 
ที่ด ีโดยต้องไม่ปฏบิตัผิดิกฎหมายและด�าเนนิ
ธุรกิจอย่างมีจริยธรรม ความล้มเหลวของ
ธุรกิจ นอกจากมีผลกระทบต่อนักลงทุน 
ยังมีผลกระทบต่อความรับผิดชอบของ 
คณะกรรมการทั้งคณะที่อาจจะถูกผู้ถือหุ้น
ฟ้องร้องเรียกค่าเสียหายส่วนตัวหรืออาจ 
ถูกด�าเนินคดีอาญาโดยทางการ จึงจ�าเป็น
อย่างยิ่งที่กรรมการแต่ละท่านต้องท�าหน้าที่
ด้วยความระมัดระวังรอบคอบ ใช้ความรู้
ความสามารถและประสบการณ์ติดตาม
ดูแลและสอดส่องสัญญาณอันตรายอันอาจ

มีผลต่อความเสียหายหรือความล้มเหลว
ของกจิการ

สัญญาณอันตรายล�าดับแรกที่กรรมการ
ภายนอกหรือกรรมการอิสระหรือกรรมการ
อาชพีที่ต้องระมดัระวงัอย่างมากคอื ประวตัิ
ความเป็นมาของเจ้าของหรือผู้ถือหุ้นใหญ่
ที่กุมอ�านาจการบริหารจัดการบริษัท หากมี
ประวตัริ�่ารวยจากการโกงกนิ เอาเปรยีบผูอ้ื่น 
หรือท�าผิดกฎหมาย ถ้ายังไม่ตอบรับเป็น
กรรมการ ควรบอกลาตั้งแต่เนิ่นๆ จะดกีว่า 

อีกพวกหนึ่งที่ไม่น ่าร ่วมงานด้วยคือ  
เจ้าของกจิการที่หวงัรวยหุน้อย่างเดยีวจากการ 
น�าหุ้นเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ 
จนลมืความส�าคัญของธรุกจิหลกั พวกนี้มกั
หวังรวยจนหน้ามืด มักท�าผิดกฎหมายด้วย
การแต่งบญัช ียกัย้ายถ่ายเท สดุท้ายปล่อย
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ราคาหุ้นโดยใช้วิธีปั้นเรื่องราว เช่น จะไป
ขยายธรุกจิต่างประเทศ จะขยายธรุกจิใหญ่
โต จะไปซื้อกจิการโน่นกจิการนี่ ทั้งๆ ที่มอง
ไม่เห็นศักยภาพเหมือนพวกไม่เจียมสังขาร 
แล้วไปร่วมมือกับนักปั่นหุ้น ปล่อยข่าวลือ
ข่าวลวง บางพวกท�าเป็นแก๊งโดยรวมหัวกับ
โบรกเกอร์ หรือพนักงานของโบรกเกอร์รวม
ถงึนกัข่าวด้วย เล่นกนัเป็นวงใหญ่ โลภมาก
หน้ามืดจนลืมไปว่าก�าลังท�าบาปหลอกเอา
เงนิออมของผูห้ามาได้ด้วยหยาดเหงื่อบรสิทุธิ์ 

ท่านที่เป็นกรรมการบริษัทเหล่านี้ต้อง
พิจารณาให้รอบคอบถี่ถ้วนถึงความเป็นจริง
และความเป็นไปได้ของข่าวสารข้อมูล ที่
ผ่านมาธุรกิจของบริษัทเหล่านี้ไม่ลงเอยด้วย
ความล้มเหลวก็ไม่เติบโตไปถึงไหน ตาม
ประสบการณ์ของผม ถ้าหลีกเลี่ยงอยู่ห่างๆ 
จากบรษิทัเหล่านี้ได้กจ็ะด ีเพราะความเสี่ยง
สงูเกนิไป ถงึรอดคกุรอดตะรางได้ อาจเปลอืง
ตวัเสยีชื่อเสยีง เสยีอนาคตได้ 

เคยมกีรณนีี้เกดิขึ้นกบับรษิทัจดทะเบยีน
ในตลาดหุน้บ้านเรา หลงักรรมการตรวจสอบ
ที่เป็นกรรมการอสิระภายนอกลาออก คงไม่มี
ใครอยากเข้าไปเป็นกรรมการให้ จึงแต่งตั้ง
คนรู้จักหรือญาติๆ ที่ดูคุณสมบัติแล้วไม่น่า
จะมีความรู้และประสบการณ์ท�าหน้าที่ได้  
เหตุการณ์เช่นนี้สื่อสัญญาณอันตรายต่อ 
ผู้ถอืหุ้นภายนอก หากยงัถอืหุ้นอยู่ หนตีาย
ได้เรว็ที่สดุจะดมีาก

สัญญาณอันตรายจากพวกผู้มีอ�านาจ
บรหิารจดัการธรุกจิอกีพวกหนึ่งคอืพวกที่หลง 
และติดยึดกับความภาคภูมิใจของผลส�าเร็จ
ในอดีตจนมีความเชื่อมั่นในตนเองสูงมาก
เกนิไป อนัตรายต่อความรบัผดิชอบของการ
ท�าหน้าที่กรรมการมน้ีอยกว่ากรณทีี่กล่าวมา
ข้างต้น แต่มอีนัตรายต่อความยั่งยนืของธรุกจิ 
เพราะความเชื่อมั่นในตนเองจึงมักยึดมั่นถือ
มั่นว่าสิ่งที่ตนเองคดินั้นถูกเสมอ บ่อยครั้งจงึ
ตัดสินใจที่พิจารณาความเสี่ยงไม่รอบด้าน 
โอกาสผิดพลาดอาจจะสูงและมีผลกระทบ 
ต่อผลประกอบการ กรรมการต้องใช้ความรู้ 
ประสบการณ์และศิลปะในการก�ากับดูแล
ช่วยคดัท้าย ให้ผู้บรหิารพวกนี้ถอืหางเสอืให้
เรอืธรุกิจเดนิไปในทิศทางที่อยู่รอดปลอดภัย 
กรณนีี้น่าจะเป็นงานที่สนกุ และท้าทายความ
สามารถของการท�าหน้าที่กรรมการมใิช่น้อย

เจ้าของกิจการอีกพวกหนึ่งที่มีกิจการ

ส่วนตวัอยู่นอกบรษิทัจดทะเบยีน มกัถ่ายเท
ของเสียจากบริษัทส่วนตัวมาให้บริษัทจด
ทะเบยีนรบั หรอืถ่ายเทประโยชน์บางอย่างไป
ใส่บรษิทัส่วนตวัอยู่เนอืงๆ มกีรณศีกึษาวชิา
บริหารธุรกิจเปรียบเจ้าของพวกนี้เหมือนหนู
ที่คอยแทะทึ้งจนบรษิทัผกุร่อน กรรมการต้อง
เหนื่อยมากที่ต้องท�าหน้าที่เหมอืนแมวจบัหนู 
ที่เหนื่อยเพราะไม่ใช่หนธูรรมดา ยิ่งถ้าบรษิทั
ไม่มรีะบบควบคมุภายในและการคานอ�านาจ
ที่ดพีอ สญัญาณกย็ิ่งชดัเจน

ตัวอย่างสุดท้ายเป็นกรณีที่เห็นเกิดขึ้น
กับบริษัทจดทะเบียนทั้งในต่างประเทศและ
ในตลาดหุ้นไทย เกิดจากเจ้าของกิจการที่
หวงัด ีเลง็ผลเลศิ อยากให้ราคาหุ้นด ีท�าให้
อาจขยายกิจการเรว็เกนิไป มองความพร้อม
และความเสี่ยงไม่รอบคอบ และไม่รอบด้าน 
ความผดิพลาดจะตามมาด้วยปัญหาการเงนิ 
ปัญหาราคาหุ้นตก ความกดดันที่เกิดจาก
การต้องแก้ปัญหาการเงินและราคาหุ้นมัก
จะตามมาด้วยการแต่งบญัช ี ซกุซ่อนตวัเลข
ความเสยีหายหรอืตวัเลขขาดทนุ ตามมาด้วย
การเปิดเผยข้อมูลไม่ครบถ้วนตามกฎเกณฑ์
ที่ทางการก�าหนด เท่ากบัเริ่มท�าผิดกฎหมาย 
ผดิจรรยาบรรณธรุกจิ 

มีกรณีศึกษาของฝรั่งเรียกกรณีเช่นนี้ว่า 
“ลื่นไหลไปตามความลาดชนั” (slippery slope) 
กรณีนี้ก็เป็นสัญญาณอันตรายอีกกรณีหนึ่ง
ของกรรมการทั้งหลาย ต้องใช้ความรู้ ความ
สามารถและประสบการณ์แก้ปัญหาไม่ให้ลื่น
ไหลจากการบริหารผิดพลาด (mismanage) 
ไปสูก่ารปฏบิตัไิม่ถกูต้องหรอืท�าผดิกฎหมาย 
(misconduct)

ความจรงิมสีญัญาณอนัตรายอกีมากมาย 
ที่ต้องขออนุญาตใช้ค�าว่า “กรรมการต้องมี
วิธีตามดมกลิ่น” หรือมีวิธีสร้างกลไกบอก 
สญัญาณเตอืนภยัแต่เนิ่นๆ (early warning signs) 
เพื่อจะได้ป้องกันความเสียหายที่จะเกิดขึ้น
กบัทั้งบรษิทัและตนเอง 

ที่ยกตัวอย่างมาเล่าสู ่กันฟังก็เพื่อชี้ให้
เห็นว่า การท�าหน้าที่กรรมการให้ดี มีความ
รับผิดชอบนั้นไม่ใช่เรื่องง่ายเลยครับ ผู้รู้ทั้ง
หลายมกัเตอืนอยู่เสมอว่า ที่ส�าคญัและต้อง
จ�าไว้เสมอของการท�าหน้าที่กรรมการคอื ต้อง
ไม่เกรงใจ เพราะความเกรงใจมกัน�าภยัมาสู่
ตวัเสมอ 

ให้ธุรกิจล้มละลายปิดกิจการ บางรายต้อง
หลบหนคีดไีม่มแีผ่นดนิอยู่ 

หากกรรมการท่านใดพลาดท่าไปร่วมวง 
ด้วย ต้องป้องกันตนเองโดยดูข้อบังคับ ดู
กฎหมายที่เกี่ยวข้องกบัรายการต่างๆ ที่ต้อง 
ตดัสนิใจให้ถี่ถ้วน แล้วใช้อ�านาจคณะกรรมการ 
ให้ถกูกฎหมาย รายงานการประชมุมมีตเิป็น
ลายลักษณ์อักษรชัดเจน ติดตามดูแลให้มี
การปฏิบัติตามมติ หากผู้ถือหุ้นใหญ่ที่กุม
อ�านาจการบริหารปฏิบัติไม่เป็นไปตามมต ิ
ไม่ถูกต้องจะได้โดนเล่นงานส่วนตัว ถ้าคุย
กนัไม่รู้เรื่อง ไม่สามารถก�ากับดูแลให้ปฏบิตัิ
ให้ถูกต้องได้ ใจถึงๆ ลาออกเสียเลย อย่า
เสยีดายค่าตอบแทน มฉิะนั้นอาจเจอปัญหา
เสยีน้อยเสยียาก เสยีมากเสยีง่ายกไ็ด้

ยงัมอีกีพวกเจ้าของกจิการที่หวงัรวยจาก
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