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นอ กเหนือจากมีหน ่ วย
งานบางแห่งพยายามพัฒนา
หลักการก�ากับดูแลกิจการ
แ ล ะ แ น ว ป ฏิ บั ติ ที่ ดี ส� า ห รั บ
ธุรกิจขนาดกลางและขนาด
ย่อม (SME) แล้ว องค์การ
เพื่อความร่วมมือและพัฒนา
เศรษฐกิจของธนาคารโลก 
(OECD) มีโครงการพัฒนา
หลักการก�ากับดูแลกิจการ 
แ ล ะ แ น ว ป ฏิ บั ติ ที่ ดี ส� า ห รั บ 
บ ริ ษั ท จ ด ท ะ เ บี ย น ธุ ร กิ จ 
ครอบครัว (Publicly-Listed 
Family-Firms)

บริษัทจดทะเบียน
ธุรกิจครอบครัว

เพื่อปกป้องสทิธขิองผู้ถอืหุ้นส่วนน้อย และ
ส่งเสริมให้สร้ำงคุณค่ำให้กับผู้มีส่วนได้เสีย
ทกุกลุม่ เหตผุลส�ำคญัที่จดัท�ำโครงกำรนี้ขึ้น 
เพรำะเห็นว่ำธุรกิจครอบครัวมีส่วนส�ำคัญ
ต่อโครงสร้ำงเศรษฐกิจโดยเฉพำะประเทศ
ต่ำงๆ ในเอเชีย นอกจำกนี้ เห็นว่ำธุรกิจ
ครอบครัวส่วนใหญ่จะติดยึดกับวัฒนธรรม
ของครอบครัว เปลี่ยนแปลงยำก เห็นแก่
ครอบครัวพวกพ้อง มีโอกำสหำประโยชน์
ส่วนตนโดยเฉพำะกำรเอำเปรียบผู้ถือหุ้น
ส่วนน้อย จึงเป็นควำมเสี่ยงของนักลงทุน
และระบบเศรษฐกจิด้วย

ประชากรธุรกิจครอบครัวในเอเชีย
จำกกำรศกึษำวจิยัของ Credit Suisse ปี 

2554 พบว่ำ บรษิทัจดทะเบยีนธรุกจิครอบครวั 
ทั้ง 10 ประเทศในเอเชยีมอีตัรำกำรเตบิโต
เฉลี่ยระหว่ำงปี พ.ศ. 2544 ถงึ พ.ศ. 2553 สงู
ถงึ 55.3% แต่ระหว่ำงปี พ.ศ. 2554 ถงึ พ.ศ. 
2558 กลบัซบเซำหรอืลดลงในบำงประเทศ 
จึงเกิดประเด็นว่ำที่ลดลงไม่สำมำรถเข้ำไป
ระดมทุนในตลำดทุนมีมูลเหตุจำกปัญหำ
อปุสรรคเกี่ยวกบัเรื่องกำรก�ำกบัดแูลกจิกำร
หรอืไม่

จำก 500 ธรุกจิครอบครวัที่ใหญ่ที่สดุของ 
โลกที่ปรำกฏใน Global Family Business 
Index (วดัจำกรำยได้) มเีพยีง 16.4% ที่เป็น 
ธุรกิจครอบครัวทั่วภูมิภำคเอเชีย อยู ่ใน
อเมริกำเหนือ 26.8% และในยุโรปสูงถึง 
49.8%

นอกจำกขนำดแล้ว อำยุของธุรกิจ
ครอบครัวในเอเชียยังตำมหลังยุโรปและ
อเมรกิำเหนอือยูป่ระมำณ 2 ทศวรรษ รำยได้ 
เฉลี่ยก็น้อยกว่ำ จ�ำนวนพนักงำนน้อยกว่ำ
เมื่อเทยีบกบัอเมรกิำเหนอืแต่พอๆ กบัยโุรป 
กำรที่อำยนุ้อยกว่ำสะท้อนให้เหน็ว่ำ ธรุกจิ
ครอบครวัในเอเชยีผ่ำนมำเพยีง 2-3 ชั่วคน
นับจำกหลังสงครำมโลกครั้งที่ 2 ปัญหำ
ธุรกิจครอบครัวในเอเชียจึงมีมำกกว่ำใน
ยุโรปและอเมริกำเหนือ เช่น ปัญหำควำม 

ปลาย เดือนตุลำคม 2558 OECD 
   ร ่วมกับ ส�ำนักงำนคณะ 
กรรมกำรก�ำกับหลักทรัพย ์และตลำด 
หลักทรัพย์ (ก.ล.ต.) ตลำดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย และสมำคมส่งเสริมสถำบัน
กรรมกำรบริษัทไทย (IOD) จัดเสวนำโต๊ะ
กลมที่กรุงเทพฯ โดยมีผู้เกี่ยวข้องในตลำด
ทนุของประเทศต่ำงๆ ในเอเชยีเข้ำร่วมงำน
นี้ มหีวัข้อเสวนำเกี่ยวกบัโครงกำรที่พฒันำ
หลกักำรก�ำกบัดูแลกจิกำร และแนวปฏบิตัิ
ที่ดสี�ำหรบับรษิทัจดทะเบยีนธรุกจิครอบครวั 
โดย Mitchell Van Der Zahn เป็นผู้น�ำเสนอ
เอกสำรข้อมูลรำยละเอยีดของโครงกำรนี้ซึ่ง
มเีรื่องน่ำสนใจที่น่ำรบัรู ้และท�ำควำมเข้ำใจ
เบื้องแรกก่อนที่หลักกำรก�ำกับดูแลกิจกำร 
และแนวปฏบิตัทิี่ดสี�ำหรบับรษิทัจดทะเบยีน
ธุรกิจครอบครัวที่เป็นทำงกำรจะถูกแนะน�ำ
ให้ยดึถอืปฏบิตัิ

วั ตถุประสงค ์ของโครงกำรนี้ เพื่อ
ท�ำควำมเข้ำใจ ส�ำรวจและก�ำหนดนโยบำย
ที่ใช้ได้กับธุรกิจครอบครัวในภูมิภำคเอเชีย 

ขดัแย้งระหว่ำงคนในครอบครวั ขณะเดยีวกนั 
ธรุกจิครอบครวัในยคุใหม่ตระหนกัถงึควำม
จ�ำเป็นที่ต้องท�ำธุรกิจเยี่ยงมืออำชีพมำก
ขึ้น เช่น กำรจ้ำงผู้จัดกำรมืออำชีพบุคคล
ภำยนอก ผู้สืบทอดของครอบครัวจึงเป็น
ประเดน็ปัญหำที่ส�ำคญัประกำรหนึ่ง

โดยที่มีประวัติสั้น จึงมีควำมเสี่ยงใน
เรื่องกำรปฏิสัมพันธ์กับผู ้ถือหุ ้นรำยย่อย
และกำรปฏิบัติให้สอดคล้องกับตลำดทุน
และควำมคำดหวังของนักลงทุนในเรื่อง
ควำมโปร่งใส กลไกส�ำคัญในกำรก�ำกับ
ดแูลบรษิทัจดทะเบยีนจงึจ�ำเป็นและมคีวำม
ส�ำคัญไม่เพียงแต่ปกป้องผลประโยชน์ของ
ครอบครัว แต่ยังดูแลผลประโยชน์ผู้ถือหุ้น
รำยย่อยด้วย ผู้สบืทอดซึ่งเป็นคลื่นลูกใหม่
และควำมกดดันที่ต้องกำรควำมเป็นมือ
อำชีพ จึงเป็นเรื่องที่หน่วยงำนทำงกำรซึ่ง
เป็นผู้ก�ำหนดนโยบำยต้องให้ควำมส�ำคัญ
ที่จะท�ำกำรตรวจสอบข้อเท็จจริงและเข้ำใจ
ควำมส�ำเร็จจำกกำรปฏิบัติตำมหลักกำร
ก�ำกบัดูแลกจิกำรที่ดี

กรอบโครงสร้างการก�ากับดูแล
กิจการของธุรกิจครอบครัว

เนื่องจำกโครงกำรต้องกำรผลศึกษำ
วิจัยเพื่อก�ำหนดควำมสมเหตุสมผลของ
กำรพัฒนำกรอบโครงสร้ำงกำรก�ำกับดูแล
กิจกำรที่แตกต่ำงกันของบริษัทจดทะเบียน
ในเอเชียด้วยกัน เพื่อให้ผลที่ได้มีควำม
ชดัเจนว่ำรูปแบบกรอบโครงสร้ำง “รูปแบบ
เดียวใช้ได้ทั่วไป” (one-size-fits-all) ควรได้
รับกำรพัฒนำหรือควรให้มีรูปแบบยืดหยุ่น 
จึงมีควำมจ�ำเป็นต้องก�ำหนดนิยำมของ
บริษัทจดทะเบียนธุรกิจครอบครัวว่ำเป็น
องค์กรที่ .....

1. ออกหลั กท รั พย ์ ข ำย ในตลำด
แรก และหุ้นที่ออกมีกำรซื้อขำยในตลำด 
หลกัทรพัย์อย่ำงน้อย 1 ตลำด

2. ครอบครวัมอีทิธพิลอย่ำงมนียัส�ำคญั
ในกำรด�ำเนนินโยบำยและกำรด�ำเนนิธรุกจิ
ขององค์กร กำรด�ำเนนิกจิกรรมรำยวนัและ
ทิศทำงกลยุทธ์อนำคตผ่ำนกำรก�ำกับดูแล
โดยครอบครวั รวมถงึกำรมสี่วนร่วมในกำร
บรหิำรหรอืสทิธอิอกเสยีงหรอืทั้งสองกรณี

เพื่อควำมเข ้ ำ ใจระดับของกรอบ
โครงสร้ำงควำมเป็นครอบครวั (Familyness)

กันยายน 2559076



ในคณะกรรมกำร และในคณะย่อย ท�ำให้
ควำมเป็นอสิระในสำยตำนกัลงทนุเสื่อมลง 
และลดโอกำสกำรให้กำรสนับสนุนดูแล 
ผลประโยชน์ของนักลงทุนรำยย่อย ใน 
อนิโดนเีชยีและฟิลปิปินส์ ผูบ้รหิำรระดบัสูง 
และสมำชิกในครอบครัวนั่งอยู ่ในคณะ
กรรมกำรก�ำหนดค่ำตอบแทนและสรรหำใน
สดัส่วนที่สูง ท�ำให้มคีวำมเสี่ยงที่อำจมกีำร
จ่ำยค่ำตอบแทนที่สงูเกนิไป ข้อมลูที่เปิดเผย 
สูส่ำกลของไต้หวนัและจนียงัค่อนข้ำงจ�ำกดั
เมื่อเปรียบเทียบกับตลำดทุนของประเทศ 
อื่นๆ ในเอเชยี เช่น อนิเดยี ไทย เป็นต้น 

ควำมเป็นสำกลของตลำดทุนทั่วโลก
กดดันให้บริษัทจดทะเบียนต้องเพิ่มควำม
โปร่งใส และต้องให้ควำมส�ำคญักบัประเดน็
ควำมหลำกหลำยของกรรมกำร โดยเฉพำะ
เรื่องกำรส่งเสริมให้มีสุภำพสตรีนั่งอยู่ใน
คณะกรรมกำร เช่น ในฮ่องกง อินเดีย 
สิงคโปร์ และเวียดนำม และมีกรรมกำรที่
มีควำมรู้ประสบกำรณ์ด้ำนธุรกิจหรือกำร
ค้ำต่ำงประเทศ ซึ่งยังไม่ได้ก�ำหนดเป็นข้อ
กฎหมำย

ประเด็นทั้งหมดข้ำงต้นท�ำให้หน่วย
งำนทำงกำรผู้ก�ำหนดนโยบำยต้องท�ำกำร
ตรวจสอบหำข้อเท็จจริง และให้ควำม
สนใจให้มำกเพื่อจะได้ก�ำหนดหลักกำร
และแนวปฏิบัติที่ดีที่สำมำรถปกป้องดูแล
ผลประโยชน์ของผู้ถือหุ้น และผู้มีส่วนได้
เสยีทกุกลุ่ม

ทั้งหมดที่น�ำเสนอข้ำงต้นเป็นกำรเรียบ
เรยีงจำกเอกสำรที่น�ำเสนอใน Asian Round-
table on Corporate Governance ในหวัข้อ 
Family Controlled Companies and Corporate 
Governance in Asia Summary โดย Mitchell 
Van der Zahn ซึ่งเหน็ว่ำมปีระโยชน์กบับรษิทั
จดทะเบียนในประเทศไทย ซึ่งส่วนใหญ่
ควบคมุโดยครอบครวั ผลศกึษำวจิยัสะท้อน
ให้เห็นเหตุผลและควำมจ�ำเป็นว่ำท�ำไมถึง
ต้องมีกรรมกำรอิสระภำยนอกจ�ำนวนหนึ่ง
นั่งอยู่ในคณะกรรมกำรและควรมีสัดส่วนที่
สงูในคณะย่อย ซึ่งต้องอำศยักำรท�ำหน้ำที่ที่
ต้องกำรควำมเป็นอสิระ นอกจำกนี้ ยงัเหน็
ว่ำเป็นประโยชน์ต่อผู้เกี่ยวข้องที่ท�ำหน้ำที่
ออกแบบก�ำหนดนโยบำย หลักกำรก�ำกับ
ดูแลกิจกำรและแนวปฏิบัติที่ดีส�ำหรับSME 
ซึ่งล้วนเป็นธรุกจิครอบครวัเกอืบทั้งสิ้น 

ที่แตกต่ำงกนั ซึ่งประกอบด้วย 3 ปัจจยั คอื 
ควำมเป็นเจ้ำของ (Ownership) กำรบรหิำร
จดักำร (Management) และกำรก�ำกบัดูแล 
(Governance) ควรพจิำรณำควำมแตกต่ำงที่
ปรำกฏตำมตำรำงข้ำงบนนี้

ปัญหาตวัแทนของธรุกจิครอบครวั
ผลศึกษำวิจัยชี้ให้เห็นว่ำ ธุรกิจครอบ 

ครวัเป็นธรุกจิที่มโีครงสร้ำงองค์กรที่ทรงพลงั 
และซับซ้อนซึ่งสร้ำงทั้งโอกำสและควำม
ท้ำทำยอันเนื่องจำกคุณค่ำ หลักกำร และ
วัฒนธรรมที่คำบเกี่ยวกันในแต่ละชั่วอำยุ
ตลอดจนสภำพแวดล้อมธุรกิจ ระบบ
ครอบครัวมักถูกขับเคลื่อนโดยอำรมณ์และ
ควำมสัมพันธ์ส่วนตัว กำรมีโครงสร้ำงกำร
ก�ำกับดูแลกิจกำรที่แข็งแกร่งจึงมีควำม
จ�ำเป็นเพื่อจัดกำรกับควำมท้ำทำยในกำร
รกัษำควำมสมดลุระหว่ำงส่วนได้เสยีที่เกี่ยว
พันกับธุรกิจ กำรรวมเอำกำรก�ำกับดูแล
กิจกำร กำรบริหำรจัดกำรและควำมเป็น
เจ้ำของอยู่ในมือครอบครัวทั้งหมดสำมำรถ
น�ำประโยชน์ให้ธุรกิจ แต่โครงสร้ำงกำร
ตัดสินใจที่มีศูนย์กลำงอยู ่ในอ�ำนำจของ
ครอบครัวมีโอกำสน�ำควำมเสี่ยงสู ่ธุรกิจ 
และผู้เกี่ยวข้องอย่ำงหลกีเลี่ยงไม่ได้ 

หลักกำรก�ำกับดูแลกิจกำรและหลัก
ปฏิบัติที่ดีน่ำจะสำมำรถสร้ำงมุมมองที่
แตกต่ำงให้คณะกรรมกำรที่สำมำรถลด

ควำมเสี่ยงได้ และสำมำรถช่วยให้ธุรกิจ
ครอบครัวรักษำควำมสมดุลระหว่ำงผล
ประโยชน์ของผู ้มีส่วนได้เสียต่ำงๆ ซึ่งมี
บทบำทส�ำคัญต่อควำมยั่งยืนขององค์กร
ในระยะยำว ผู้วิจัยยังให้ควำมเห็นว่ำ แม้
รูปแบบธุรกิจครอบครัวมีประโยชน์แต่ยัง
มีปัญหำอุปสรรคขวำงกั้นที่อำจเกิดขึ้นอีก
หลำยกรณไีด้แก่
1. คุณค่ำและเอกลกัษณ์ของครอบครวั
 ลดลง
2. กำรรกัษำมรดกตกทอด
3. ผู้น�ำปัจจบุนัไม่สำมำรถสละอ�ำนำจ
 กำรควบคมุ
4. ควำมเอนเอยีงหรอือคตเิรื่องวฒันธรรม
5. ควำมโปร่งใส
6. ควำมขดัแย้งระหว่ำงภำยในและ
 ภำยนอกครอบครวั
7. ขำดกำรตรวจสอบควบคมุ (Oversight)
8. ควำมเกี่ยวข้องและให้ควำมสนใจต่อ
 ประเด็นควำมรบัผดิชอบต่อสงัคม

ข้อสังเกตจากกรณีศึกษา
กรณีศึกษำชี้ให้เห็นประเด็นกำรก�ำกับ

ดูแลกิจกำรของบริษัทจดทะเบียนในเอเชีย
ว่ำ มโีอกำสสร้ำงผลกระทบต่อผลประโยชน์
ของผูถ้อืหุน้ส่วนน้อย เช่น กรณขีองประเทศ
ฮ่องกงที่มีแนวโน้มให้มีกรรมกำรบริหำร
และสมำชิกของครอบครัวนั่งเป็นกรรมกำร

การมีส่วนร่วมในการบริหารของครอบครัว
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มีส่วนร่วมเต็มที่

ควบคุมเต็มที่
•	 ควบคุมความเป็นเจ้าของ
	 (ถือหุ้นมากกว่า	50%)
•	 บริหารโดยครอบครัวทั้งหมด
	 (CEO,	CFO,	COO)
•	 การก�ากับดูแลโดยคณะกรรมการ
	 และคณะย่อยอยู่ภายใต้สมาชิก
	 ครอบครัวทั้งหมด

กระจายหุ้น/ขับเคลื่อนโดยผู้บริหาร
•	 ยังถือหุ้นส�าคัญ	(20-50%)
•	 บริหารจัดการโดยสมาชิก
	 ครอบครัวหมด	
	 (CEO,	CFO,	COO)
•	 การก�ากับดูแลโดยคณะกรรมการและ
	 คณะย่อยโดยอยู่ภายใต้สมาชิก
	 ครอบครัวทั้งหมด

มีการมอบหมาย

มอบหมาย/ควบคุมใกล้ชิด
•	 ควบคุมความเป็นเจ้าของมากกว่า	50%
•	 มอบหมายให้มืออาชีพบริหาร
•	 การก�ากับดูแลโดยคณะกรรมการ
	 และคณะย่อยอยู่ภายใต้สมาชิก
	 ครอบครัว

กระจายหุ้น/ควบคุมการก�ากับดูแล
•	 ยังถือหุ้นส�าคัญ	(20-50%)
•	 มอบหมายให้มืออาชีพบริหาร
	 ที่ไม่ใช่สมาชิกครอบครัว
•	 สมาชิกครอบครัวมีต�าแหน่งใน
	 คณะกรรมการและคณะย่อยเพียง
	 ระดับสูง	เช่น	Executive	Chairman
•	 สมาชิกครอบครัวมีสัดส่วนใน
	 คณะกรรมการและคณะย่อยเป็น
	 ส่วนใหญ่

กันยายน 2559 077




