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บทคััดย่่อ

	 การวิจิัยันี้้�มีีวัตัถุปุระสงค์เ์พื่่�อศึกึษาแนวทางการกำำ�กับัดูแูลบริษิัทัโฮลดิ้้�งภายใต้พ้ระราชบัญัญัตัิกิาร
แข่่งขัันทางการค้้า พ.ศ. 2560 โดยเปรีียบเทีียบกัับกฎหมายและแนวปฏิิบััติิของต่่างประเทศ เพ่ื่�อเสนอ
แนะแนวทางการปรัับปรุงุกฎหมายที่่�เหมาะสมสำำ�หรัับประเทศไทย การวิจัิัยใช้ว้ิธิีกีารศึึกษาเชิงิเอกสาร โดย
วิิเคราะห์์เปรีียบเทีียบบทบััญญััติิของกฎหมาย แนวปฏิิบััติิ และคำำ�พิิพากษาที่่�เกี่่�ยวข้้องกัับการกำำ�กัับดููแล
บริิษััทโฮลดิ้้�งตามกฎหมายการแข่่งขัันทางการค้้าของสหรััฐอเมริิกา สหภาพยุุโรป และสาธารณรััฐเกาหลีี

	 ผลการศึึกษาพบว่่า กฎหมายการแข่่งขัันทางการค้้าของไทยมีีข้อจำำ�กััดสำำ�คััญในการกำำ�กัับดููแล
บริิษััทโฮลดิ้้�ง เนื่่�องจากนิิยาม “ผู้้�ประกอบธุุรกิิจ” มีีขอบเขตจำำ�กััดเฉพาะผู้้�ที่่�ประกอบธุุรกิิจโดยตรง ทำำ�ให้้
ไม่่ครอบคลุุมถึึงบริิษััทโฮลดิ้้�งที่่�แม้้จะมีีอำำ�นาจควบคุุมบริิษััทในเครืือแต่่มิิได้้ประกอบธุุรกิิจด้้วยตนเอง  
ในขณะที่่�กฎหมายต่างประเทศมีีการตีีความอย่่างกว้า้งให้ค้รอบคลุุมถึงึบริษิัทัที่่�มีีอิทิธิพิลต่อ่การดำำ�เนินิธุรุกิจิ
ของบริิษััทอ่ื่�น หรืือมีีบทบััญญััติิเฉพาะในการกำำ�กัับดููแลบริิษััทโฮลดิ้้�ง การวิิจััยนี้้�จึึงเสนอให้้แก้้ไขนิิยาม  
“ผู้้�ประกอบธุุรกิิจ” ให้้ครอบคลุุมถึึงบริิษััทที่่�มีีอำำ�นาจควบคุุมหรืือมีีอิิทธิิพลอย่่างมีีนััยสำำ�คััญต่่อผู้้�ประกอบ
ธุุรกิิจอ่ื่�น ปรัับปรุุงประกาศเกี่่�ยวกับหลัักเกณฑ์์การพิิจารณาความสััมพัันธ์ทางนโยบายหรืืออำำ�นาจสั่่�งการ 
และออกแนวปฏิิบััติิที่่�ชััดเจนในการพิิจารณาอำำ�นาจควบคุุมและความรัับผิิดของบริิษััทโฮลดิ้้�ง เพื่่�อให้้การ
กำำ�กัับดููแลมีีประสิิทธิิภาพและสอดคล้้องกัับมาตรฐานสากล

คำำ�สำำ�คััญ: บริิษััทโฮลดิ้้�ง, การแข่่งขัันทางการค้้า, อำำ�นาจควบคุุม

	 * บทความวิิจััยนี้้�เรีียบเรีียงจากโครงการวิิจััยเรื่่�อง “การกำำ�กัับดููแลบริิษััทโฮลดิ้้�งภายใต้้พระราชบััญญััติิการแข่่งขัันทางการค้้า 

พ.ศ. 2560” โดยได้้รัับเงิินอุุดหนุุนการวิิจััยจากคณะนิิติิศาสตร์์ มหาวิิทยาลััยรามคำำ�แหง ประจำำ�ปีี 2567; อาจารย์์ ดร.พีีรพงศ์์  
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มหาวิิทยาลััยแม่่ฟ้้าหลวง, เนติิบััณฑิิตไทย, นิิติิศาสตรมหาบััณฑิิต (กฎหมายเอกชนและธุุรกิิจ) จุุฬาลงกรณ์์มหาวิิทยาลััย,  
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Abstract

	 This research aims to examine the regulation of holding companies under the 
Trade Competition Act B.E. 2560 (2017) through a comparative analysis with foreign laws 
and practices to propose appropriate legislative reforms for Thailand. The research  
employs a documentary research methodology, conducting comparative analyses of 
statutory provisions, regulatory practices, and judicial decisions concerning holding  
company regulation under the competition laws of the United States, the European Union, 
and the Republic of Korea.

	 The findings reveal significant limitations in Thailand’s competition law regarding 
holding company regulation, as the definition of “business operator” is restricted to direct 
business operators, thus failing to encompass holding companies that, despite controlling 
subsidiaries, do not directly engage in business operations. In contrast, foreign jurisdictions 
either broadly interpret their laws to include companies exert influence over other  
businesses’ operations or maintain specific provisions for holding company regulation. 
This research proposes amendments to the definition of “business operator” to include 
companies that exercise control or significant influence over other business operators. 
Additionally, it recommends improvements to the notification concerning criteria for 
determining policy relationships or controlling power and the establishment of clear 
guidelines for assessing the control and liability of holding companies. These  
recommendations aim to enhance regulatory effectiveness and align with international 
standards.

Keywords: Holding Company, Trade Competition, Controlling Power

1. บทนำำ�

1.1	ที่่�มาและความสำำ�คััญ

	 บทความวิิจััยนี้�มุ่่�งศึึกษาปััญหาเกี่่�ยวกัับการกำำ�กัับดููแลบริิษััทโฮลดิ้้�งภายใต้้พระราชบััญญััติิ
การแข่ง่ขันัทางการค้า้ พ.ศ. 2560 ซึ่่�งถืือเป็น็ประเด็น็สำำ�คัญัในการบังัคับัใช้ก้ฎหมายการแข่ง่ขันัทางการค้า้
ของประเทศไทย เนื่่�องจากบริิษััทโฮลดิ้้�งเป็็นรููปแบบการประกอบธุุรกิิจที่่�ได้้รัับความนิิยมอย่่างแพร่่หลาย
และมีีแนวโน้ม้เพิ่่�มสูงูขึ้้�น โดยเฉพาะในกลุ่่�มผู้้�ประกอบธุรุกิจิรายใหญ่แ่ละผู้้�ประกอบธุรุกิจิที่่�มีีบริษิัทัในเครืือ
จำำ�นวนมาก ทั้้�งนี้้� เพราะการจััดตั้้�งบริิษััทโฮลดิ้้�งช่่วยจำำ�กััดความเสี่่�ยงในการประกอบธุุรกิิจและเพิ่่�มความ
สามารถในการจััดหาเงิินทุุน1

	 1 ชิินภััทร วิิสุุทธิิแพทย์์, “Holding Company บริิษััทโฮลดิ้้�ง “โอกาส” หรืือ “ภาระ”” [ออนไลน์์] แหล่่งที่่�มา : https://

www.live-platforms.com/th/education/article/240-holding-company-opportunity-or-burden. [25 พฤศจิิกายน 2567]
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	 อย่า่งไรก็ต็าม ด้ว้ยลักัษณะเฉพาะของบริิษัทัโฮลดิ้้�งที่่�มิไิด้้มีีการประกอบธุุรกิจิอย่า่งมีีนัยสำำ�คัญัเป็น็
ของตนเอง หากแต่่ดำำ�เนิินการโดยการลงทุุนถืือหุ้้�นในบริิษััทอื่่�นเป็็นหลััก2 จึึงส่่งผลให้้บริิษััทโฮลดิ้้�งที่่�มิิได้้มีี
การจำำ�หน่า่ยสินิค้า้หรืือให้บ้ริกิารใด ๆ  อาจไม่ถ่ืือเป็น็ “ผู้้�ประกอบธุรุกิจิ” ตามมาตรา 5 แห่ง่พระราชบัญัญัตัิิ
การแข่ง่ขันัทางการค้า้ พ.ศ. 2560 ซึ่่�งกำำ�หนดนิยิามของการเป็น็ผู้้�ประกอบธุรุกิจิโดยจำำ�กัดัขอบเขตไว้เ้ฉพาะ
เพีียงผู้้�จำำ�หน่่าย ผู้้�ผลิติเพื่่�อจำำ�หน่า่ย ผู้้�สั่่�งหรืือนำำ�เข้า้ ผู้้�ซื้้�อเพ่ื่�อผลิิตหรืือจำำ�หน่า่ยต่อ่ซ่ึ่�งสินิค้า้ หรืือผู้้�ให้บ้ริกิาร
ในธุรุกิจิเท่่านั้้�น ส่ง่ผลให้้แม้บ้ริษิัทัโฮลดิ้้�งจะมีีพฤติกิรรมที่่�อาจเข้า้ข่า่ยการฝ่า่ฝืืนกฎหมาย เช่น่ การรวมธุุรกิจิ
ที่่�กระทบต่่อการแข่่งขัันในตลาด หรืือการเข้้าร่่วมในข้้อตกลงที่่�จำำ�กััดการแข่่งขััน แต่่ก็็ไม่่สามารถนำำ�
บทบััญญััติิของกฎหมายมาบัังคัับใช้้ได้้

	น อกจากนี้้� ในทางปฏิิบััติิบริิษััทโฮลดิ้้�งมัักถืือหุ้้�นในสััดส่่วนที่่�มีีอำำ�นาจควบคุุมบริิษััทลููกหรืือบริิษััท
ในเครืือได้้ ดังันั้้�น การดำำ�เนินิการต่่าง ๆ  รวมถึึงการกระทำำ�ที่่�อาจเป็็นการฝ่า่ฝืืนกฎหมาย อาจมีีที่่�มาจากการ
ควบคุุมหรืือสั่่�งการของบริิษััทโฮลดิ้้�ง ซ่ึ่�งแม้้ว่่าคณะกรรมการการแข่่งขัันทางการค้้าจะสามารถลงโทษ 
บริิษััทลููกได้้ แต่่กลัับไม่่สามารถดำำ�เนิินการใด ๆ กัับบริิษััทโฮลดิ้้�งที่่�เป็็นผู้้�ควบคุุมได้้

	 สภาพปัญัหาดังักล่า่วก่อ่ให้เ้กิดิช่องว่า่งในการบังัคับัใช้ก้ฎหมาย โดยผู้้�ประกอบธุรุกิจิอาจหลีีกเลี่่�ยง
การกำำ�กับดูแูลด้ว้ยการจัดัตั้้�งบริษิัทัโฮลดิ้้�ง ส่ง่ผลให้ไ้ม่ส่ามารถควบคุมุพฤติกิรรมที่่�กระทบต่อ่การแข่ง่ขันัได้้
อย่่างมีีประสิิทธิิภาพ อีีกทั้้�งยัังไม่่สามารถประเมิินอำำ�นาจตลาดที่่�แท้้จริิงได้้ ด้้วยเหตุุนี้้� จึึงมีีความจำำ�เป็็น 
อย่่างยิ่่�งที่่�จะต้้องศึึกษาวิิเคราะห์์แนวทางการกำำ�กัับดููแลบริิษััทโฮลดิ้้�งตามกฎหมายการแข่่งขัันทางการค้้า
ของประเทศต่่าง ๆ เพื่่�อนำำ�มาสู่่�ข้้อเสนอในการปรัับปรุุงกฎหมายให้้มีีประสิิทธิิภาพและสอดคล้้องกัับ
เจตนารมณ์์อย่่างแท้้จริิง

1.2	วั ัตถุุประสงค์์ของการศึึกษา

	 1) เพื่่�อศึึกษาหลัักการ และทฤษฎีีเกี่่�ยวกัับการก่่อตั้้�งนิิติิบุุคคลในรููปแบบของบริิษััทโฮลดิ้้�ง

	 2) เพื่่�อรวบรวมรููปแบบ และแนวทางการกำำ�กัับดููแลบริิษััทโฮลดิ้้�งตามกฎหมายการแข่่งขััน
ทางการค้้าของต่่างประเทศ

	 3) เพื่่�อวิิเคราะห์์และเปรีียบเทีียบหลัักเกณฑ์์ และแนวปฏิิบััติิในการกำำ�กัับดููแลบริิษััทโฮลดิ้้�ง
ตามกฎหมายการแข่่งขัันทางการค้้าของต่่างประเทศและประเทศไทย

	 4) เพ่ื่�อนำำ�เสนอแนวทางการกำำ�หนดหลัักเกณฑ์์การกำำ�กัับดููแลบริิษััทโฮลดิ้้�งตามพระราช
บััญญััติิการแข่่งขัันทางการค้้า พ.ศ. 2560 ที่่�เหมาะสม

	 2 ตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทย, “การเข้้าจดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์ - บริิษััทที่่�มีีการประกอบธุุรกิิจหลัักโดยการ 

ถืือหุ้้�น (Holding Company)” [ออนไลน์] แหล่่งที่่�มา : https://www.set.or.th/th/listing/equities/common-stocks/thai- 

company/holding-company. [25 พฤศจิิกายน 2567]
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1.3 	สมมติิฐานของการศึึกษา

	 บทบัญัญััติภิายใต้้พระราชบััญญัตัิกิารแข่ง่ขันัทางการค้้า พ.ศ. 2560 ในปัจจุุบันั ยังัไม่่สามารถ
ถูกูนำำ�มาปรับัใช้เ้พื่่�อกำำ�กับดูแูลพฤติกิรรมของบริษิัทัโฮลดิ้้�งที่่�อาจก่อ่ให้เ้กิดิผลกระทบต่อ่การแข่ง่ขันัในระบบ
เศรษฐกิิจได้้ตามเจตนารมณ์์ จึงึควรมีีการปรัับปรุุงบทบััญญััติิในพระราชบััญญััติิการแข่ง่ขัันทางการค้้า พ.ศ. 
2560 ให้อ้งค์ก์รบังัคับัใช้ก้ฎหมายสามารถบังัคับัใช้ก้ฎหมายกับัองคาพยพที่่�อาจก่อ่ให้เ้กิดิผลกระทบต่อ่การ
แข่่งขัันได้้อย่่างครอบคลุุม

1.4	ข อบเขตของการศึึกษา

	 งานวิิจััยนี้้�จะศึึกษาถึึงปััญหาของการนำำ�บทบััญญััติิต่่าง ๆ  ภายใต้้พระราชบััญญััติิการแข่่งขััน
ทางการค้้า พ.ศ. 2560 มาปรัับใช้้เพื่่�อกำำ�กัับดููแลพฤติิกรรมของบริิษััทโฮลดิ้้�ง โดยศึึกษาเปรีียบเทีียบกัับ
บทบััญญััติิของกฎหมายป้้องกัันการผููกขาดหรืือกฎหมายการแข่่งขัันทางการค้้า แนวปฏิิบััติิตามกฎหมาย
ดังักล่า่ว รวมถึึงคำำ�พิพิากษาของศาลในสหรััฐอเมริิกา สหภาพยุุโรป และสาธารณรััฐเกาหลีี ตั้้�งแต่อ่ดีีตจนถึง
ปีี พ.ศ. 2566 เพื่่�อนำำ�มาวิิเคราะห์์และนำำ�เสนอเป็็นแนวทางในการปรัับปรุุงแก้้ไขบทบััญญััติิของพระราช
บััญญััติิการแข่่งขัันทางการค้้า พ.ศ. 2560 ให้้มีีความสมบููรณ์์ยิ่่�งขึ้้�น

1.5	ประโยชน์์ที่่�คาดว่่าจะได้้รัับ

	 1) ทำำ�ให้้ทราบหลัักการ และทฤษฎีีเกี่่�ยวกัับการก่่อตั้้�งนิิติิบุุคคลในรููปแบบของบริิษััทโฮลดิ้้�ง

	 2) ทำำ�ให้้ทราบรููปแบบ และแนวทางการกำำ�กัับดููแลบริิษััทโฮลดิ้้�งตามกฎหมายการแข่่งขััน
ทางการค้้าของต่่างประเทศ

	 3) ทำำ�ให้้ทราบหลัักเกณฑ์์ และแนวปฏิิบััติิในการกำำ�กัับดููแลบริิษััทโฮลดิ้้�งตามกฎหมาย 
การแข่่งขัันทางการค้้าของต่่างประเทศและประเทศไทย

	 4) ทำำ�ให้ท้ราบแนวทางการกำำ�หนดหลักัเกณฑ์ก์ารกำำ�กับัดูแูลบริิษัทัโฮลดิ้้�งตามพระราชบััญญัตัิิ
การแข่่งขัันทางการค้้า พ.ศ. 2560 ที่่�เหมาะสม

1.6	วิ ิธีีดำำ�เนิินงานวิิจััย

	 ใช้้วิิธีีการศึึกษาเปรีียบเทีียบบทบััญญััติิของกฎหมายป้องกัันการผููกขาดหรืือกฎหมายการ
แข่่งขัันทางการค้้า แนวปฏิิบััติิตามกฎหมาย รวมถึึงการบัังคัับใช้้กฎหมายเพ่ื่�อกำำ�กัับดููแลพฤติิกรรมของ
บริิษััทโฮลดิ้้�งตามกฎหมายการแข่่งขัันทางการค้้าของประเทศไทยและกฎหมายป้องกัันการผููกขาดหรืือ
กฎหมายการแข่่งขัันทางการค้้าของต่่างประเทศ เช่่น โดยการวิิจััยเอกสาร ด้้วยการค้้นคว้้าจากหนัังสืือ 
บทบััญญััติิของกฎหมาย ประกาศ แนวปฏิิบััติิ บทความ วิิทยานิิพนธ์์ คำำ�พิิพากษาของศาลที่่�เกี่่�ยวข้อง  
ทั้้�งภาษาไทยและภาษาต่่างประเทศ
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2. แนวคิิดพื้้�นฐานเกี่่�ยวกัับการกำำ�กัับดููแลบริิษััทโฮลดิ้้�ง

2.1	ค วามหมายและความเป็็นมาของบริิษััทโฮลดิ้้�ง

 บริิษััทโฮลดิ้้�งหรืือบริิษััทที่่�มีีการประกอบธุุรกิิจหลัักโดยการถืือหุ้้�น3 ถืือเป็็นรููปแบบองค์์กร
ธุุรกิิจที่่�มีีลัักษณะพิิเศษ โดยมีีวัตถุประสงค์์หลัักในการถืือหุ้้�นในบริิษััทอื่่�นเพื่่�อควบคุุมการดำำ�เนิินงานของ
บริิษััทเหล่่านั้้�น ทั้้�งนี้้� นัักวิิชาการหลายท่านได้้ให้้คำำ�นิิยามของบริิษััทโฮลดิ้้�งไว้้ในแนวทางที่่�สอดคล้้องกััน 
กล่า่วคืือ บริษิัทัโฮลดิ้้�งเป็น็บริษิัทัที่่�สามารถควบคุมุหรืือมีีอิทิธิพิลอย่า่งมีีนัยัสำำ�คัญัต่อ่การบริหิารจัดัการหรืือ
มีีอำำ�นาจในการเลืือกผู้้�บริิหารของบริิษััทอื่่�นโดยอาศััยการเป็็นเจ้้าของหลัักทรััพย์์ในบริิษััทนั้้�น4

	ทั้้ �งนี้้� ในบริบิทของประเทศไทย ตลาดหลักัทรัพัย์แ์ห่ง่ประเทศไทยได้ก้ำำ�หนดนิยิามของบริษิัทั
โฮลดิ้้�งว่่าหมายถึงบริิษััทที่่�มีีรายได้้จากการถืือหุ้้�นในบริิษััทอื่่�นเป็็นหลััก โดยไม่่มีีการประกอบธุุรกิิจอย่่างมีี
นััยสำำ�คััญเป็็นของตนเอง และต้้องถืือหุ้้�นในบริิษััทอื่่�นมากกว่่าร้้อยละ 50 หรืือไม่่น้้อยกว่่าร้้อยละ 40  
ในกรณีีที่่�มีีข้้อจำำ�กััดตามกฎหมาย5

	 ในแง่่ประวััติิความเป็็นมา บริิษััทโฮลดิ้้�งได้้ปรากฏขึ้้�นครั้้�งแรกในอุตสาหกรรมโทรคมนาคม
ในปีี ค.ศ. 1832 และในอุุตสาหกรรมระบบรางรถไฟของสหรััฐอเมริิกาในปีี ค.ศ. 18536 โดยได้้รัับความ
นิิยมอย่่างแพร่่หลายภายหลัังจากที่่� John D. Rockefeller ได้้ริิเริ่่�มการดำำ�เนิินธุุรกิิจในรููปแบบทรััสต์์  
อย่่างไรก็็ตาม ในปีี ค.ศ. 1911 ศาลฎีีกาสหรััฐอเมริิกาได้้มีีคำำ�พิิพากษาในคดีี Standard Oil Co. of New 
Jersey v. United States ว่่าบริิษััทของ Rockefeller ดำำ�เนิินธุุรกิิจในลัักษณะที่่�เป็็นการผููกขาด จึึงต้้อง
ยุุติิการดำำ�เนิินการในรููปแบบบริิษััทโฮลดิ้้�ง7 อย่่างไรก็็ตาม แม้้จะมีีการควบคุุมการจััดตั้้�งบริิษััทโฮลดิ้้�ง 
มากขึ้้�น แต่่รููปแบบธุุรกิิจดัังกล่่าวก็็ยัังคงได้้รัับความนิิยมมาจนถึึงปััจจุุบััน8

	 3 ตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทย, “ภาพรวม - บริิษััทที่่�มีีการประกอบธุุรกิิจหลัักโดยการถืือหุ้้�น (Holding Company)” 

[ออนไลน์] แหล่่งที่่�มา : https://www.set.or.th/th/listing/equities/common-stocks/thai-company/holding-company.  

[25 พฤศจิิกายน 2567] 
	 4 James C. Bonbright and Gardiner C. Means, The Holding Company: Its Public Significance and  

Its Regulation, (New York: McGraw-Hill Book Company, 1932), p.4-7.
	 5 ตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทย, “การเข้้าจดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์ - บริิษััทที่่�มีีการประกอบธุุรกิิจหลัักโดยการ 

ถืือหุ้้�น (Holding Company)” [ออนไลน์] แหล่่งที่่�มา : https://www.set.or.th/th/listing/equities/common-stocks/thai- 

company/holding-company. [25 พฤศจิิกายน 2567]
	 6 Paul Smith, “Holding Company,” [online] Available from : https://www.encyclopedia.com/social- 

sciences-and-law/economics-business-and-labor/economics-terms-and-concepts/bank-holding-companies.  

[25 November 2023] 
	 7 Standard Oil Co. of New Jersey v. United States, 221 U.S. 1 (1911).
	 8 James C. Bonbright and Gardiner C. Means, The Holding Company: Its Public Significance and  

Its Regulation, p.89.
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2.2	ข้ ้อดีี ข้้อเสีียของการจััดตั้้�งบริิษััทโฮลดิ้้�ง

	 การจััดตั้้�งบริิษัทัโฮลดิ้้�งมีีข้อดีีหลายประการ ประการแรก คืือการลดความเสี่่�ยงในการดำำ�เนินิ
ธุุรกิิจ เนื่่�องจากบริิษััทโฮลดิ้้�งมัักถืือหุ้้�นในบริิษััทลููกหรืือบริิษััทในเครืือหลายแห่่งที่่�แยกการดำำ�เนิินงานออก
จากกััน ประการที่่�สอง คืือการคุ้้�มครองความรัับผิิดในส่่วนของหนี้้�สิิน โดยเจ้้าหนี้้�ของบริิษััทลููกหรืือบริิษััท
ในเครืือไม่่สามารถบัังคัับชำำ�ระหนี้้�เอากัับทรััพย์์สิินของบริิษััทโฮลดิ้้�งได้้ ประการที่่�สาม คืือการลดต้้นทุุนใน
การจััดหาเงิินกู้้� เนื่่�องจากบริิษััทโฮลดิ้้�งที่่�มีีความแข็็งแกร่่งทางการเงิินสามารถเข้้าถึึงแหล่่งเงิินกู้้�ได้้ในอััตรา
ดอกเบี้้�ยที่่�ต่ำำ��กว่า่ และประการสุุดท้าย คืือการลดภาระในการบริิหารจััดการ เนื่่�องจากเจ้า้ของหรืือผู้้�บริิหาร
ของบริิษััทโฮลดิ้้�งไม่่จำำ�เป็็นต้้องมีีความเชี่่�ยวชาญในธุุรกิิจของบริิษััทลููกทุุกแห่่ง9

	 อย่่างไรก็็ตาม การจััดตั้้�งบริิษััทโฮลดิ้้�งก็็มีีข้้อเสีียที่่�สำำ�คััญ กล่่าวคืือ มีีต้้นทุุนในการจััดตั้้�งที่่�สููง 
เนื่่�องจากต้้องจดทะเบีียนทั้้�งบริิษััทโฮลดิ้้�งและบริิษััทลููกหลายแห่่ง นอกจากนี้้� ยัังมีีค่่าใช้้จ่่ายในการดำำ�เนิิน
การที่่�สูงู เน่ื่�องจากต้้องมีีโครงสร้้างการบริิหารจััดการที่่�แยกกัันในแต่่ละบริิษัทั รวมถึึงมีีความซัับซ้้อนในการ
จััดการ โดยเฉพาะในกรณีีที่่�มีีความเห็็นที่่�ขััดแย้้งกัันระหว่่างผู้้�ถืือหุ้้�นของบริิษััทลููกแต่่ละแห่่ง10

2.3	รู ูปแบบของบริิษััทโฮลดิ้้�ง

	 บริิษััทโฮลดิ้้�งสามารถจำำ�แนกได้้เป็็น 2 รููปแบบหลััก ได้้แก่่ บริิษััทโฮลดิ้้�งอย่่างแท้้จริิง (Pure 
Holding Companies) และบริิษััทโฮลดิ้้�งแบบผสม (Mixed Holding Companies) โดยบริิษััทโฮลดิ้้�ง 
อย่่างแท้้จริิงจะดำำ�เนิินธุรกิิจหลัักโดยการเข้้าถืือหุ้้�นของบริิษััทอ่ื่�นเพ่ื่�อหากำำ�ไรเพีียงอย่่างเดีียว โดยไม่่มีี 
ส่ว่นร่ว่มในการดำำ�เนินิธุรุกิจิของบริษิัทัอื่่�นแต่อ่ย่า่งใด ในขณะที่่�บริษิัทัโฮลดิ้้�งแบบผสมนอกจากจะถืือหุ้้�นใน
บริิษััทอื่่�นแล้้ว ยัังมีีการเข้้าบริิหารจััดการการดำำ�เนิินธุุรกิิจของบริิษััทลููกหรืือบริิษััทในเครืือด้้วย11

	 บริิษััทโฮลดิ้้�งทั้้�งสองรููปแบบต่่างมีีข้้อดีีและข้้อเสีียที่่�แตกต่่างกััน กล่่าวคืือ บริิษััทโฮลดิ้้�งอย่่าง
แท้้จริิงมีีข้้อดีีในแง่่การปกป้้องความรัับผิิด สิิทธิิประโยชน์์ทางภาษีี และความสะดวกในการบริิหารจััดการ 
แต่ม่ีีข้อ้เสีียในเรื่่�องความซับัซ้อ้น การควบคุมุที่่�จำำ�กัดั และการเข้า้ถึงึแหล่ง่เงินิทุนุที่่�จำำ�กัดั ส่ว่นบริษิัทัโฮลดิ้้�ง
แบบผสมมีีข้อ้ดีีในแง่ค่วามหลากหลายของรายได้ ้การประสานการดำำ�เนินิกิจิการ และกลยุทุธ์ใ์นการเติิบโต
ที่่�หลากหลาย แต่่มีีข้้อเสีียในเรื่่�องความซัับซ้้อนในการบริิหารจััดการ ต้้นทุุนการดำำ�เนิินงานที่่�สููง และความ
ขััดแย้้งทางผลประโยชน์์ที่่�อาจเกิิดขึ้้�น12

	 9 ปภาสร แก้้วกอบสินิ, “Holding Company สำำ�คัญัอย่่างไร ทำำ�ไมเจ้า้ของธุรุกิิจต้้องศึึกษา? 5 เหตุผุลสำำ�คัญัที่่�ธุรุกิิจครอบครัวั

ควรจััดตั้้�ง” [ออนไลน์์] แหล่่งที่่�มา : https://www.idolplanner.com/post/holding-company. [25 พฤศจิิกายน 2567] 
	 10 เจษฎา เจริิญสัันติิพงศ์์, “ทำำ�ความรู้้�จัักธุุรกิิจ โฮลดิ้้�ง คอมพานีี” [ออนไลน์์] แหล่่งที่่�มา : https://www.setinvestnow.

com/th/knowledge/article/340-getting-to-know-holding-company. [30 พฤศจิิกายน 2567] 
	 11 Adam Hayes, “Holding Company: What It Is, Advantages and Disadvantages,” [online] Available from : 

https://www.investopedia.com/terms/h/holdingcompany.asp. [30 November 2023] 
	 12 Wolters Kluwer, “What Is a Holding Company Structure and Why is it so Popular?,” [online]  

Available from : https://www.nass.org/sites/default/files/2023-07/issue-paper-CT-Corp-NASS-summer23.pdf.  

[30 November 2023] 
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2.4	 การกำำ�กัับดููแลบริิษััทโฮลดิ้้�งตามกฎหมายการแข่่งขัันทางการค้้า

	 การกำำ�กัับดููแลบริิษััทโฮลดิ้้�งภายใต้้กฎหมายการแข่่งขัันทางการค้้ามีีความจำำ�เป็็นเน่ื่�องจาก
อำำ�นาจในการควบคุมุบริษิัทัลูกูหรืือบริษิัทัในเครืืออาจก่อ่ให้เ้กิดิความเสี่่�ยงต่อ่การมีีพฤติิกรรมต่อ่ต้า้นหรืือ
จำำ�กััดการแข่่งขัันในตลาด13 โดยแนวทางในการกำำ�กัับดููแลที่่�สำำ�คััญมีี 2 รููปแบบ คืือ การกำำ�หนดให้้บริิษััท
โฮลดิ้้�งถืือเป็็นผู้้�ประกอบธุุรกิิจตามกฎหมายการแข่่งขัันทางการค้้า และการกำำ�หนดบทบััญญััติิเพ่ื่�อกำำ�กัับ
ดููแลบริิษััทโฮลดิ้้�งเป็็นการเฉพาะ

	รู ูปแบบแรก องค์์กรบัังคัับใช้้กฎหมายหรืือศาลอาจตีีความคำำ�ว่่า “ผู้้�ประกอบธุุรกิิจ” ให้้
ครอบคลุุมถึึงบริิษััทโฮลดิ้้�งตามหลัักการพิิจารณาเชิิงหน้้าที่่� (Functional Approach)14 โดยถืือว่่าการใช้้
อำำ�นาจควบคุุมและมีีอิทธิิพลเด็็ดขาดเหนืือบริิษัทัลูกูหรืือบริิษัทัในเครืือถืือเป็็นกิจิกรรมทางเศรษฐกิิจอย่า่ง
หนึ่่�ง15 ส่่วนรููปแบบที่่�สอง กฎหมายการแข่่งขัันทางการค้้าอาจมีีบทบััญญััติิเฉพาะสำำ�หรัับการกำำ�กัับดููแล
บริิษััทโฮลดิ้้�ง เช่่น กฎหมายป้้องกัันการผููกขาดของประเทศญี่่�ปุ่่�นที่่�ห้้ามการจััดตั้้�งบริิษััทโฮลดิ้้�ง16 หรืือ
กฎหมายการแข่่งขัันทางการค้้าของสาธารณรััฐเกาหลีีที่่�กำำ�กัับดููแลมิิให้้บริิษััทโฮลดิ้้�งส่่งผลเป็็นการขยาย
อำำ�นาจตลาดของผู้้�ประกอบธุุรกิิจรายใดรายหนึ่่�ง17

3. การกำำ�กับัดููแลบริษิัทัโฮลดิ้้�งตามกฎหมายการแข่ง่ขันัทางการค้า้ของต่า่งประเทศ
และประเทศไทย

3.1	 การกำำ�กับัดูแูลบริิษัทัโฮลดิ้้�งตามกฎหมายป้้องกัันการผูกูขาดของสหรััฐอเมริิกา

3.1.1	ผู้้� ประกอบธุุรกิิจภายใต้้การกำำ�กัับดููแลของกฎหมายป้้องกัันการผููกขาด

	 การพิิจารณาขอบเขตของผู้้�ประกอบธุุรกิิจที่่�อยู่่�ภายใต้้การบัังคัับใช้้ของกฎหมาย
ป้้องกัันการผููกขาดของสหรััฐอเมริิกานั้้�น พิิจารณาได้้จากบทบััญญััติิของกฎหมายหลัักที่่�เกี่่�ยวข้อง ได้้แก่่ 
กฎหมาย Sherman Act ซึ่่�งกำำ�กัับดููแลพฤติิกรรมการตกลงร่่วมกัันจำำ�กััดการแข่่งขััน รวมถึึงการผููกขาด
และการพยายามผูกูขาด และกฎหมาย Clayton Act ซ่ึ่�งมีีวัตัถุประสงค์ส์ำำ�คัญัเพ่ื่�อกำำ�กับัดูแูลการรวมธุรุกิจิ 
รวมถึึงกฎหมาย Federal Trade Commission Act ซึ่่�งกำำ�กัับดููแลพฤติิกรรมการค้้าที่่�ไม่่เป็็นธรรม

	 13 Adam Hayes, “Barriers to Entry: Understanding What Limits Competition,” [online] Available from : 

https://www.investopedia.com/terms/b/barrierstoentry.asp. [30 November 2023] 
	 14 Bendik T. Eckbo. Concept of Undertakings. Master’s Thesis, King’s College, University of London, 2012 

; p.8.
	 15 Case T-168/05, Arkema v Commission.
	 16 Article 9 of The Antimonopoly Act (AMA) 

	 “(1) No company may be established that would cause an excessive concentration of economic power 

due to shareholding (including equity interest; the same applies hereinafter) in other companies in Japan.

	 …”
	 17 ทองพิิทัักษ์์ เชิิดชูู. ปััญหาการรวมธุุรกิิจภายใต้้พระราชบััญญััติิการแข่่งขัันทางการค้้า พ.ศ. 2542. วิิทยานิิพนธ์์ปริิญญา 

มหาบััณฑิิต, สาขาวิิชานิิติิศาสตร์์ คณะนิิติิศาสตร์์, มหาวิิทยาลััยศรีีปทุุม, 2559 ; หน้้า 161-162.
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	 แม้้ว่่าบทบััญญััติิมาตราสำำ�คััญ 2 มาตรา ได้้แก่่ มาตรา 1 ว่่าด้้วยการกำำ�กัับดููแลการตกลง 
ร่ว่มกันัจำำ�กัดัการแข่ง่ขันั และมาตรา 2 ว่า่ด้ว้ยการผูกูขาดหรืือการพยายามผูกูขาด ภายใต้ ้Sherman Act 
จะบััญญััติิเป็็นไปในทำำ�นองเดีียวกัันว่่าให้้ใช้้บัังคัับแก่่ “บุุคคล” (Person) แต่่ Sherman Act กลัับไม่่ได้้ให้้
คำำ�นิิยามของคำำ�ว่่า “บุุคคล” ไว้้อย่่างชััดเจน จนกระทั่่�งในที่่�สุุดเมื่่�อ Clayton Act ซึ่่�งเป็็นกฎหมายป้้องกััน
การผููกขาดฉบัับถััดมาได้้ถููกตราขึ้้�นในปีี ค.ศ. 1914 ก็็ได้้มีีการให้้คำำ�นิิยามของคำำ�ว่่า “บุุคคล” ที่่�อยู่่�ภายใต้้
การกำำ�กัับดููแลของกฎหมายป้้องกัันการผููกขาดไว้้ในมาตรา 1 ว่่าให้้หมายความรวมถึึงบรรษััทและสมาคม
ที่่�ดำำ�รงอยู่่�ภายใต้้หรืือได้้รัับอนุุญาตตามกฎหมายของสหรััฐอเมริิกา กฎหมายของดิินแดนใด ๆ กฎหมาย
ของรััฐใด ๆ หรืือกฎหมายของประเทศต่่างชาติิใด ๆ

คำำ�นิยิามดัังกล่่าวสะท้้อนว่ากฎหมายป้องกัันการผููกขาดของสหรััฐอเมริิกานั้้�นมีีเจตนารมณ์์ที่่�
จะบัังคัับใช้้ครอบคลุุมทั้้�งบุุคคลธรรมดาและนิิติิบุุคคลประเภทต่่าง ๆ ไม่่ว่่าจะจััดตั้้�งขึ้้�นในประเทศหรืือ 
ต่่างประเทศ นอกจากนี้้� ในทางปฏิิบััติิได้้มีีการตีีความขยายความหมายของคำำ�ว่่า “บุุคคล” ให้้กว้้างขวาง
ยิ่่�งขึ้้�นผ่่านคำำ�พิิพากษาของศาลในคดีีต่่าง ๆ  อีีกด้้วย ซึ่่�งการตีีความดัังกล่่าวนั้้�นสอดคล้้องกัับเจตนารมณ์์ใน
การร่่างกฎหมายที่่�สภาคองเกรสของสหรััฐอเมริิกานั้้�นมีีเจตนาที่่�จะให้้กฎหมายมีีขอบเขตการบัังคัับใช้้ที่่�
กว้า้งขวาง ครอบคลุุมทั้้�งบุุคคลธรรมดาและนิติิบิุคุคลทุกุประเภทที่่�มีีส่ว่นเกี่่�ยวข้อ้งกับัการค้า้ระหว่า่งมลรัฐั 
เพื่่�อส่่งเสริิมการแข่่งขัันที่่�เสรีีและเป็็นธรรม ป้้องกัันการผููกขาด และคุ้้�มครองผู้้�บริิโภค18

3.1.2	 พฤติิกรรมต้้องห้้ามของบริิษััทโฮลดิ้้�งตามกฎหมายป้้องกัันการผููกขาด

	 พฤติิกรรมที่่�กฎหมายป้องกัันการผููกขาดของสหรััฐอเมริิกาห้้ามกระทำำ� แบ่่งออกได้้ 
4 ประเภท ได้้แก่่

	 ประการแรก การผููกขาดและการพยายามที่่�จะผููกขาด ซ่ึ่�งถููกกำำ�กัับดููแลภายใต้้
บทบััญญััติิมาตรา 2 ของ Sherman Act19 โดยในคำำ�พิิพากษาคดีี Standard Oil Co. of New Jersey v. 
United States ศาลฎีีกาวิินิิจฉััยว่่าการรวมกิิจการและการดำำ�เนิินงานของบริิษััท Standard Oil ซึ่่�งเป็็น
บริิษััทโฮลดิ้้�งที่่�ถืือหุ้้�นในบริิษััทย่่อยจำำ�นวนมากในอุตสาหกรรมน้ำำ��มัันปิโตรเลีียม เป็็นการละเมิิดกฎหมาย
ป้้องกัันการผููกขาดมาตรา 1 และ 2 เนื่่�องจากการรวมหุ้้�นของบริิษััทต่่าง ๆ ไว้้ที่่�บริิษััทโฮลดิ้้�งเดีียวมีีเจตนา
ที่่�จะกีีดกัันคู่่�แข่่งและรวมศููนย์์อำำ�นาจควบคุุมการค้้าน้ำำ��มัันในระหว่่างมลรััฐ20

	

	 18 Jannet L. Gurian., “Pfizer, Inc. v. Government of India: The Ability of Foreign Governments to Sue under 

Section 4 of the Clayton Act”, in Syracuse Journal of International Law and Commerce 5, 2 (1978), p.299-316.
	 19 15 U.S. Code § 2 - Monopolizing trade a felony; penalty

	 “Every person who shall monopolize, or attempt to monopolize, or combine or conspire with any  

other person or persons, to monopolize any part of the trade or commerce among the several States, or with 

foreign nations, ...”
	 20 Standard Oil Co. of New Jersey v. United States, 221 U.S. 1 (1911).
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	 ประการที่่�สอง การร่่วมกัันจำำ�กัดัการแข่ง่ขััน และการร่่วมกัันจำำ�กัดัการแข่ง่ขัันในการ
ประกวดราคา ซึ่่�งถููกกำำ�กัับดููแลภายใต้้บทบััญญััติิมาตรา 1 ของ Sherman Act โดยบทบััญญััติิดัังกล่่าว
สามารถนำำ�มาปรัับใช้้แก่่บริิษััทโฮลดิ้้�งที่่�มีีพฤติิกรรมร่่วมกัันจำำ�กััดการแข่่งขัันได้้เช่่นเดีียวกััน21

	 ประการที่่�สาม การรวมธุุรกิิจ ซึ่่�งถููกกำำ�กัับดููแลภายใต้้บทบััญญััติิมาตรา 7 ของ  
Clayton Act22 โดยในคำำ�พิิพากษาคดีี E.I. Du Pont De Nemours & Co. ศาลฎีีกาวิินิิจฉััยว่่าแม้้บริิษััท 
Du Pont จะเป็็นบริิษััทโฮลดิ้้�ง แต่่ก็็อยู่่�ภายใต้้บัังคัับของ Clayton Act เนื่่�องจากกฎหมายมุ่่�งหมายที่่�จะ
ป้้องกัันผลกระทบต่่อการแข่่งขััน ไม่่ว่่าจะเกิิดจากการกระทำำ�ของบริิษััทประเภทใด23

	 ประการที่่�สี่่� การใช้้วิิธีีการแข่่งขัันที่่�ไม่่เป็็นธรรม ซ่ึ่�งถููกกำำ�กัับดููแลภายใต้้บทบััญญััติิ
มาตรา 5 ของ Federal Trade Commission Act24 โดยคณะกรรมาธิิการการค้้าแห่่งสหพัันธรััฐสามารถ
บัังคัับใช้้กฎหมายดัังกล่่าวเพื่่�อกำำ�กัับดููแลพฤติิกรรมการใช้้วิิธีีการแข่่งขัันที่่�ไม่่เป็็นธรรมที่่�ถููกกระทำำ�ลงโดย
บริิษััทโฮลดิ้้�งได้้25

	 21 15 U.S. Code § 1 - Trusts, etc., in restraint of trade illegal; penalty

	 “Every contract, combination in the form of trust or otherwise, or conspiracy, in restraint of trade or 

commerce among the several States, or with foreign nations, is declared to be illegal ...”
	 22 15 U.S. Code § 18 - Acquisition by one corporation of stock of another

	 “No person engaged in commerce or in any activity affecting commerce shall acquire, directly or  

indirectly, the whole or any part of the stock or other share capital and no person subject to the jurisdiction of 

the Federal Trade Commission shall acquire the whole or any part of the assets of another person engaged also 

in commerce or in any activity affecting commerce, where in any line of commerce or in any activity affecting 

commerce in any section of the country, the effect of such acquisition may be substantially to lessen competition, 

or to tend to create a monopoly.

	 No person shall acquire, directly or indirectly, the whole or any part of the stock or other share capital 

and no person subject to the jurisdiction of the Federal Trade Commission shall acquire the whole or any part of 

the assets of one or more persons engaged in commerce or in any activity affecting commerce, where in any line 

of commerce or in any activity affecting commerce in any section of the country, the effect of such acquisition, 

of such stocks or assets, or of the use of such stock by the voting or granting of proxies or otherwise, may be 

substantially to lessen competition, or to tend to create a monopoly.

	 ...”
	 23 United States v. E. I. Du Pont De Nemours & Co., 351 U.S. 377 (1956).
	 24 15 U.S. Code § 45 - Unfair methods of competition unlawful; prevention by Commission

	 “(1) Unfair methods of competition in or affecting commerce, and unfair or deceptive acts or practices 

in or affecting commerce, are hereby declared unlawful.

	 ...”
	 25 Federal Trade Commission v. Seven & i Holdings Co., Ltd., No. 23-cv-03600 (D.D.C. filed Dec. 4, 2023).
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3.1.3	คำ ำ�วินิิจิฉัยัเกี่่�ยวกับัการบังัคับัใช้ก้ฎหมายป้อ้งกัันการผูกูขาดแก่พ่ฤติิกรรมต่อ่ต้า้น
การแข่่งขัันของบริิษััทโฮลดิ้้�ง

	คำ ำ�วินิิจิฉััยที่่�แสดงให้้เห็็นโดยชัดเจนว่ากฎหมายป้องกัันการผููกขาดของสหรััฐอเมริิกา
นั้้�นสามารถปรัับใช้้แก่่พฤติิกรรมของบริิษััทโฮลดิ้้�งได้้ แม้้ว่่าบริิษััทโฮลดิ้้�งนั้้�นจะเป็็นประเภทบริิษััทโฮลดิ้้�ง 
อย่่างแท้้จริิง (Pure Holding Companies) ซึ่่�งมิิได้้มีีการประกอบธุุรกิิจของตนเอง คืือ คำำ�พิิพากษาคดีี  
In re Lithium Ion Batteries Antitrust Litigation

	 คดีีนี้้�เป็็นการฟ้อ้งร้้องแบบกลุ่่�มโดยผู้้�ซื้้�อโดยตรงและผู้้�ซื้้�อโดยอ้อมต่อ่ผู้้�ผลิิตแบตเตอรี่่�
ลิิเธีียมไอออนรายใหญ่่หลายราย โดยกล่่าวหาว่่าจำำ�เลยร่่วมกัันกำำ�หนดราคาเซลล์์แบตเตอรี่่�ลิิเธีียมไอออน 
ซึ่่�งเป็็นส่ว่นประกอบหลักัของแบตเตอรี่่�ลิเิธีียมไอออนสำำ�เร็จ็รูปูที่่�ใช้ใ้นอุปกรณ์์อิเิล็ก็ทรอนิกิส์์ต่า่ง ๆ  ประเด็็น
สำำ�คััญที่่�เกี่่�ยวข้้องกัับบริิษััทโฮลดิ้้�งในคดีีนี้้� คืือ กรณีีของบริิษััท GS Yuasa ซึ่่�งเป็็นหนึ่่�งในจำำ�เลยของคดีีที่่�
อ้้างว่่าตนเป็็นบริิษััทโฮลดิ้้�งอย่่างแท้้จริิงที่่�ไม่่ได้้ผลิิตหรืือขายแบตเตอรี่่�ลิิเธีียมไอออนขนาดเล็็ก แต่่ศาลใน
คดีีดังักล่า่วได้้ปฏิเิสธข้อ้อ้า้งนี้้�ของบริษิัทั GS Yuasa อันัเป็น็การวางหลักัการสำำ�คัญัว่า่การเป็น็บริษิัทัโฮลดิ้้�ง
ที่่�ไม่่ได้้ประกอบธุุรกิิจด้้วยตนเองไม่่ใช่่ข้้อยกเว้้นความรัับผิิดตามกฎหมายป้องกัันการผููกขาด หากมีีพยาน
หลัักฐานเพีียงพอที่่�แสดงให้้เห็็นถึึงการมีีส่่วนร่่วมในการสมคบคิิดกำำ�หนดราคาหรืือจำำ�กััดการแข่่งขััน26

	คำ ำ�วิินิิจฉััยนี้้� แสดงให้้เห็็นว่่ากฎหมายป้้องกัันการผููกขาดของสหรััฐอเมริิกาให้้ความ
สำำ�คััญกัับการควบคุุมอำำ�นาจตลาดที่่�แท้้จริิง (Actual Market Control) กล่่าวคืือ แม้้ว่่าบริิษััทโฮลดิ้้�งจะ
ไม่่มีีการดำำ�เนิินธุุรกิิจโดยตรง แต่่หากมีีอิิทธิิพลที่่�ส่่งผลกระทบต่่อการแข่่งขัันก็็อาจเข้้าข่่ายละเมิิดกฎหมาย
ได้ ้ซึ่่�งแนวคิดดังักล่่าวนี้�ยังัเชื่่�อมโยงกัับการทดสอบความสััมพัันธ์ท์างเศรษฐกิิจ (Economic Reality Test) 
ซึ่่�งศาลใช้เ้ป็น็เกณฑ์ใ์นการพิจิารณาว่่าบริษิัทัโฮลดิ้้�งมีีอำำ�นาจควบคุมุบริษิัทัในเครืือหรืือไม่ ่โดยมิไิด้พ้ิจิารณา
เพีียงแต่่โครงสร้้างของนิิติิบุุคคลตามกฎหมายเท่่านั้้�น

3.2	 การกำำ�กับดููแลบริิษััทโฮลดิ้้�งตามกฎหมายการแข่่งขัันทางการค้้าของสหภาพ
ยุุโรป

3.2.1	ผู้้� ประกอบธุุรกิิจภายใต้้การกำำ�กัับดููแลของกฎหมายการแข่่งขัันทางการค้้า

	 บทบััญญััติิมาตรา 101 และ 102 ของสนธิิสััญญาว่่าด้้วยวิิธีีบริิหารงานของสหภาพ
ยุุโรป (Treaty on the Functioning of the European Union: TFEU) นั้้�น บััญญััติิไว้้ให้้บทบััญญััติ ิ
ดัังกล่่าวบัังคัับใช้้กัับ “ผู้้�ประกอบการ” (Undertaking) โดยที่่�สนธิิสััญญาดัังกล่่าวมิิได้้มีีการให้้นิิยามของ
คำำ�ว่่า “ผู้้�ประกอบการ” เอาไว้้ ซ่ึ่�งในทางทฤษฎีีนั้้�นผู้้�ประกอบการที่่�จะตกอยู่่�ในบัังคัับของ TFEU นั้้�น 
อาจประกอบไปด้ว้ย บริษิัทัหนึ่่�งหรืือหลายบริษิัทั และยังัหมายความรวมถึงึทั้้�งบุคุคลธรรมดาหรืือนิติิิบุคุคล
ด้้วย27

	 26 In re Lithium Ion Batteries Antitrust Litigation, No. 13-MD-2420 YGR, 2014 WL 4955377 (N.D. Cal. Oct. 2, 

2014).
	 27 Alison Jones, “The Boundaries of an Undertaking in EU Competition Law”, in European Competition 

Journal 8, 2 (2012), p.305.
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	 ศาลของสหภาพยุุโรปได้้ให้้นิิยามของคำำ�ว่่า “ผู้้�ประกอบการ” ภายใต้้สนธิิสััญญา 
ดัังกล่่าวเอาไว้้ในคำำ�พิิพากษาคดีีต่่าง ๆ โดยได้้วิินิิจฉััยว่่า “ผู้้�ประกอบการ หมายถึึง องค์์กรซึ่่�งประกอบได้้
ด้ว้ยบุคุคลหลาย ๆ  คน และสิินทรัพัย์ท์ั้้�งที่่�จับัต้้องได้แ้ละจับัต้้องไม่ไ่ด้้ซ่ึ่�งมีีสถานะทางกฎหมายเป็็นเอกเทศ 
และมีีการดำำ�เนิินการเพื่่�อให้้บรรลุุผลในทางเศรษฐกิิจเป็็นการเฉพาะ”28

	 ภายใต้้แนวคำำ�พิิพากษาของศาลสหภาพยุุโรปที่่�ปรากฏเรื่่�อยมานั้้�น จึึงสรุุปได้้ว่่า  
“ผู้้�ประกอบการ” ในกฎหมายการแข่ง่ขัันทางการค้้าของสหภาพยุุโรปนั้้�น ครอบคลุุมถึงึองคาพยพ (Entity) 
หรืือองค์์กรใด ๆ ที่่�มีีการดำำ�เนิินกิจกรรมทางเศรษฐกิิจ (Economic Activities) โดยไม่่จำำ�ต้้องคำำ�นึึงถึึง
สถานะทางกฎหมายขององคาพยพ หรืือวิิธีีการจััดหาแหล่่งรายได้้ขององคาพยพนั้้�น

	 อย่่างไรก็็ดีี ในกรณีีที่่�องคาพยพนั้้�นมีีความสััมพัันธ์ในลัักษณะของบริิษััทแม่่และ 
บริิษััทลููก ศาลของสหภาพยุุโรปได้้วิินิิจฉััยไว้้ว่่าบริิษััทลููกจะไม่่อยู่่�ในฐานะของผู้้�ประกอบการ หากว่่า 
บริิษััทลููกนั้้�นไม่่ได้้มีีความเป็็นอิสระทางเศรษฐกิิจ (No Economic Independence) หรืือในกรณีีที่่� 
บริษัิัทลูกูนั้้�นเป็็นเพีียงหน่่วยทางเศรษฐกิิจภายในบริิษัทัแม่่ซึ่่�งไม่่มีีอิสิรภาพในการตััดสินิใจนอกจากจะต้้อง
ดำำ�เนิินการตามที่่�ได้้รัับคำำ�สั่่�งมาจากบริิษััทแม่่เท่่านั้้�น29

3.2.2	 พฤติิกรรมต้้องห้้ามของบริิษััทโฮลดิ้้�งตามกฎหมายการแข่่งขัันทางการค้้า

	 พฤติกิรรมที่่�อยู่่�ภายใต้้การกำำ�กับัดูแูลของกฎหมายการแข่ง่ขันัทางการค้า้ของสหภาพ
ยุุโรปอาจจำำ�แนกได้้ออกเป็็น 3 ประเภท ได้้แก่่

	 ประการแรก การใช้้อำำ�นาจเหนืือตลาดอย่่างไม่่เป็็นธรรม ซึ่่�งถููกกำำ�กัับดููแลภายใต้้
บทบััญญััติิมาตรา 102 ของ TFEU โดยในคดีี Bulgarian Energy Holding Ead and Others v  
Commission30 ศาลของสหภาพยุุโรปได้้ยืืนยัันว่่าบทบััญญััติิมาตรา 102 ของ TFEU สามารถใช้้กัับบริิษััท 
โฮลดิ้้�งและบริิษััทย่่อยที่่�มีีอำำ�นาจเหนืือตลาดได้้ หากพบว่่ามีีการใช้้อำำ�นาจนั้้�นในทางมิิชอบ31

		  ประการที่่�สอง การตกลงร่่วมกันัจำำ�กัดัการแข่ง่ขันั ซ่ึ่�งถูกูกำำ�กับัดูแูลภายใต้้บทบัญัญัตัิิ
มาตรา 101 ของ TFEU โดยศาลของสหภาพยุุโรปได้้ปรัับใช้้บทบััญญััติิดัังกล่่าวแก่่ “ผู้้�ประกอบการ” ที่่�มีี
การดำำ�เนินิกิจกรรมทางเศรษฐกิิจทุุกรููปแบบ โดยไม่่คำำ�นึงึถึึงสถานะทางกฎหมายหรืือวิธีิีการจััดหาเงิินทุน32

	 28 Case 19/61 Mannersmann AG v High Authority, 13 July 1962 [1962] ECR 675; Case C3/2019/2401 Network 

Rail Infrastructure Ltd v Achilles Information Ltd [2020] EWCA Civ 323, para 44.
	 29 Alison Jones, “The Boundaries of an Undertaking in EU Competition Law”, in European Competition 

Journal, p.305.
	 30 Case T-136/19 Bulgarian Energy Holding Ead and Others v Commission [2023] ECLI:EU:T:2023:669
	 31 Joris Gruyters, “On Access Refusal, Potential Competition and State Action as a Remedy Against EU 

Competition Law (Case T-136/19),” [online] Available from : https://kuleuven.limo.libis.be/discovery/fulldisplay? 

docid=lirias4124471&context=SearchWebhook&vid=32KUL_KUL:Lirias&lang=en&search_scope=lirias_profile& 

adaptor=SearchWebhook&tab=LIRIAS&query=any,contains,LIRIAS4124471&offset=0. [15 December 2023] 
	 32 Richard Whish and David Bailey, Competition Law, 10th ed. (Oxford: Oxford University Press, 2021), 

p.84-85, 122.
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	 ประการที่่�สาม การรวมธุุรกิิจ ซ่ึ่�งถููกกำำ�กัับดููแลภายใต้้ระเบีียบสหภาพยุุโรปว่่าด้้วย
การรวมตััวกัันของผู้้�ประกอบธุุรกิิจ (Council Regulation (EC) No.139/2004) ซ่ึ่�งกำำ�หนดให้้การรวม
ธุุรกิิจจะได้้รัับอนุุญาตให้้กระทำำ�ได้้ต่่อเมื่่�อการรวมธุุรกิิจนั้้�นไม่่ส่่งผลเป็็นการขััดขวางการแข่่งขัันที่่�มีี
ประสิิทธิิภาพในตลาดร่่วมอย่่างมีีนััยสำำ�คััญ33

3.2.3	คำ ำ�วิินิิจฉััยเกี่่�ยวกัับการบัังคัับใช้้กฎหมายการแข่่งขัันทางการค้้าแก่่พฤติิกรรมต่่อ
ต้้านการแข่่งขัันของบริิษััทโฮลดิ้้�ง

	คำ ำ�วิินิิจฉััยที่่�แสดงให้้เห็็นโดยชััดเจนว่่ากฎหมายการแข่่งขัันการค้้าของสหภาพยุุโรป
นั้้�นสามารถปรัับใช้้แก่่พฤติิกรรมของบริิษััทโฮลดิ้้�งได้้ แม้้ว่่าบริิษััทโฮลดิ้้�งนั้้�นจะเป็็นประเภทบริิษััทโฮลดิ้้�ง 
อย่่างแท้้จริิงซึ่่�งมิิได้้มีีการประกอบธุุรกิิจของตนเอง คืือ คำำ�พิิพากษาคดีี The Goldman Sachs Group, 
Inc. v European Commission34

	คำ ำ�วิินิิจฉััยนี้�เกี่่�ยวข้องกัับการอุุทธรณ์์ของ The Goldman Sachs Group Inc.  
ต่อ่คำำ�ตัดัสินของศาลยุตุิธิรรมยุโุรปที่่�ยืืนยันัคำำ�วินิิจิฉััยของคณะกรรมาธิกิารของสหภาพยุโุรป ในการลงโทษ
ปรัับบริิษััท Goldman Sachs ในฐานะบริิษััทแม่่ของบริิษััท Prysmian เนื่่�องจากการมีีส่่วนร่่วมในการ 
ฮั้้�วประมููลในตลาดสายเคเบิิลไฟฟ้้าแรงสููงและแรงสููงพิิเศษ

	 ศาลได้้วางหลัักการสำำ�คััญว่่า การที่่�บริิษััทแม่่จะถููกพิิจารณาว่่ามีีความรัับผิิดร่่วมกัับ
บริิษััทในเครืือนั้้�น ไม่่จำำ�เป็็นต้้องถืือหุ้้�นทั้้�งหมดหรืือเกืือบทั้้�งหมดในบริิษััทลููก หากแต่่พิิจารณาจากการมีี
อิิทธิิพลอย่่างเด็็ดขาด (Decisive Influence) ต่่อการดำำ�เนิินงานของบริิษััทลููก คำำ�วิินิิจฉััยนี้�มีีนััยสำำ�คััญ 
อย่่างยิ่่�งต่่อการตีีความบทบััญญััติิมาตรา 101 ของ TFEU ในบริิบทของบริิษััทโฮลดิ้้�ง โดยแสดงให้้เห็็นว่่า
กฎหมายการแข่่งขัันทางการค้้าของสหภาพยุุโรปสามารถปรัับใช้้กัับบริิษััทโฮลดิ้้�งได้้ แม้้บริิษััทโฮลดิ้้�งนั้้�น 
จะไม่่ได้้เป็็นผู้้�กระทำำ�ผิิดโดยตรง แต่่หากพิิสููจน์์ได้้ว่่ามีีอิิทธิิพลอย่่างเด็็ดขาดต่่อบริิษััทในเครืือที่่�กระทำำ�การ
ฝ่่าฝืืนกฎหมาย35

3.3	 การกำำ�กัับดููแลบริิษััทโฮลดิ้้�งตามกฎหมายป้้องกัันการผููกขาดของสาธารณรััฐ
เกาหลีี

3.3.1	ผู้้� ประกอบธุุรกิิจภายใต้้การกำำ�กัับดููแลของกฎหมายป้้องกัันการผููกขาด

	 กฎหมายป้้องกัันการผููกขาดของสาธารณรััฐเกาหลีีมีีขอบเขตการใช้้บัังคัับกัับ
องคาพยพอย่่างน้้อย 2 ประเภทหลััก ได้้แก่่ ผู้้�ประกอบการ และองค์์กรของผู้้�ประกอบการ โดยที่่�ภายใต้้

	 33 Alberto Heimler, “Was the Change of the Test for Merger Control in Europe Justified? An Assessment 

(Four Years after the Introduction of SIEC)”, in European Competition Journal 4, 1 (2008), p.85.
	 34 Case C-595/18P, The Goldman Sachs Group, Inc. v European Commission [2021] ECLI:EU:C:2021:73
	 35 การปรัับใช้้กฎหมายในลัักษณะดัังกล่่าวยัังสอดคล้้องกัับหลัักการเจาะม่่านนิิติิบุุคคล (Piercing the Corporate Veil) ซึ่่�ง

อนุุญาตให้้หน่่วยงานกำำ�กัับดููแลกฎหมายสามารถเจาะผ่่านโครงสร้้างทางกฎหมายของนิิติิบุุคคล และถืือว่่าบริิษััทโฮลดิ้้�งต้้องรัับผิิดชอบ

ต่อ่พฤติกิรรมการแข่ง่ขัันของบริิษัทัลููก แม้้ว่า่จะมีีสถานะทางกฎหมายแยกต่่างหากจากกัันก็ตาม แนวคิดดังกล่่าวนี้� จึงึช่่วยป้องกัันบริิษัทั

โฮลดิ้้�งจากการใช้้บริิษััทลููกเป็็นเครื่่�องมืือดำำ�เนิินกิิจกรรมทางเศรษฐกิิจที่่�ขััดต่่อกฎหมายการแข่่งขัันทางการค้้าได้้
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บทบััญญััติิมาตรา 2 ของกฎหมายป้องกัันการผููกขาด ผู้้�ประกอบการ (Enterpriser) หมายถึง บุุคคลที่่�
ประกอบธุุรกิิจการผลิิต การให้้บริิการ หรืือธุุรกิิจอื่่�นใด ทั้้�งนี้้� ผู้้�บริิหาร พนัักงาน ตััวแทน หรืือบุุคคลอื่่�นใด
ที่่�กระทำำ�การเพื่่�อผลประโยชน์์ของผู้้�ประกอบการให้้ถืือเป็็นผู้้�ประกอบการด้้วย36

	น อกจากน้ี้� กฎหมายป้องกัันการผููกขาดของสาธารณรััฐเกาหลีียังได้้บัญัญัตัินิิยิามของ
บริิษััทโฮลดิ้้�งไว้้โดยเฉพาะ ซ่ึ่�งบััญญััติิให้้บริิษััทโฮลดิ้้�ง หมายถึง บริิษััทที่่�ประกอบธุุรกิิจตามปกติิโดยการ
ควบคุุมบริิษััทอื่่�นใดภายในสาธารณรััฐเกาหลีีผ่่านการเป็็นผู้้�ถืือหุ้้�น และมีีมููลค่่าสิินทรััพย์์เกิินกว่่าจำำ�นวนที่่�
กำำ�หนดไว้้ในกฤษฎีีกา

	 บริิษััทโฮลดิ้้�งตามกฎหมายป้องกัันการผููกขาดของสาธารณรััฐเกาหลีีในปัจจุุบััน  
จะต้้องมีีคุุณสมบััติิคืือ (1) มีีสิินทรััพย์์อย่่างน้้อยหนึ่่�งแสนล้้านวอน และ (2) มีีมููลค่่าของหุ้้�นที่่�ถืือในบริิษััท
ในเครืือโดยมีีสััดส่่วนอย่่างน้้อยร้้อยละ 50 ของมููลค่่าสิินทรััพย์์ทั้้�งหมดของบริิษััทนั้้�น ๆ37

	 กฎหมายป้องกัันการผููกขาดของสาธารณรััฐเกาหลีีไม่่มีีการแบ่่งแยกการบัังคัับใช้้
กฎหมายระหว่่างบริิษัทัโฮลดิ้้�งอย่่างแท้้จริิงที่่�ไม่่มีีการประกอบธุุรกิิจอ่ื่�นนอกเหนืือไปจากการควบคุุมบริิษัทั
ในเครืือผ่่านการถืือหุ้้�น กับับริษิัทัโฮลดิ้้�งแบบผสมที่่�ยังัมีีการดำำ�เนินิธุรุกิจิด้ว้ย เพีียงแต่่การกำำ�กับัดูแูลบริิษัทั
โฮลดิ้้�งอาจแตกต่่างกัันไปโดยขึ้้�นอยู่่�กัับประเภทธุุรกิิจของบริิษััทในเครืือว่่าเป็็นการประกอบธุุรกิิจการเงิิน
หรืือไม่่ เน่ื่�องจากบริิษัทัโฮลดิ้้�งที่่�มีีบริิษัทัในเครืือประกอบธุุรกิจิการเงิินจะต้้องอยู่่�ภายใต้้การกำำ�กับัดูแูลของ
กฎหมายว่่าด้้วยบริิษััทโฮลดิ้้�งทางการเงิินด้้วย (Financial Holding Companies Act)38

3.3.2	 พฤติิกรรมต้้องห้้ามของบริิษััทโฮลดิ้้�งตามกฎหมายป้้องกัันการผููกขาด

	 กฎหมายป้องกัันการผููกขาดของสาธารณรััฐเกาหลีีนั้้�น มีีบทบััญญััติิที่่�กำำ�กัับดููแล
ประเด็็นเกี่่�ยวกับบริิษััทโฮลดิ้้�ง หรืือการกระทำำ�ของบริิษััทโฮลดิ้้�งเอาไว้้เป็็นการเฉพาะ ตามที่่�ปรากฏใน
บทบััญญััติิมาตรา 8 และมาตรา 8-2 ของกฎหมายฉบัับดัังกล่่าว

	 ประการแรก การควบคุุมการจััดตั้้�งบริิษััทโฮลดิ้้�ง โดยที่่�บทบััญญััติิมาตรา 8 กำำ�หนด
ให้้บริิษััทที่่�จััดตั้้�งหรืือแปรสภาพเป็็นบริิษััทโฮลดิ้้�งนั้้�นต้้องรายงานต่่อคณะกรรมการการค้้าที่่�เป็็นธรรมแห่่ง

	 36 Article 2 (Definitions) of Monopoly Regulation and Fair Trade Act 

	 “1. The term “enterpriser” means a person who conducts manufacturing business, service business, or 

any other business. Any executive, employee, agent or any other person who acts in the interest of the  

enterpriser shall be deemed an enterpriser in application of the provisions pertaining to enterprisers’ organizations; 

…”
	 37 Article 2 (Definitions) of Monopoly Regulation and Fair Trade Act 

	 “1-2. The term “holding company” means a company which makes controlling any domestic company’s 

business through the ownership of stocks (including equities; hereinafter the same shall apply) as its main business 

and whose total assets are above the amount determined by Presidential Decree. In such cases, the standards 

for main business shall be determined by Presidential Decree; …”
	 38 Daewoo Securities, “Holding Companies,” [online] Available from : https://securities. 

miraeasset.com/bbs/download/77621.pdf?attachmentId=77621. [22 January 2024] 
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เกาหลีี (The Korea Fair Trade Commission: KFTC) เพื่่�อให้้สามารถตรวจสอบและควบคุุมได้้39  
อัันเน่ื่�องมาจากบริิบทของการเติิบโตทางเศรษฐกิิจและการขยายตัวของบริิษััทขนาดใหญ่่ในสาธารณรััฐ
เกาหลีี ซ่ึ่�งมีีแนวโน้ม้ที่่�จะก่อ่ให้เ้กิดิการผูกูขาดและการกระจุกุตัวัของอำำ�นาจทางเศรษฐกิจิในมืือของบริษิัทั
ไม่่กี่่�แห่่งที่่�เรีียกว่่าแชร์์โบล (Chaebol) การจััดตั้้�งบริิษััทโฮลดิ้้�งนั้้�นเป็็นกลยุทธ์์ที่่�บริิษััทขนาดใหญ่่ใน
สาธารณรัฐัเกาหลีี ใช้ใ้นการควบคุมุบริิษัทัในเครืือหลายแห่ง่ผ่า่นการถืือครองหุ้้�น ซึ่่�งอาจนำำ�ไปสู่่�การลดการ
แข่่งขัันในตลาดและการใช้้ประโยชน์์จากสถานะที่่�เหนืือกว่่าในทางที่่�ไม่่เป็็นธรรม40

	 ประการที่่�สอง การจำำ�กัดัและควบคุมุกิจิกรรมของบริษิัทัโฮลดิ้้�ง โดยบริษิัทัโฮลดิ้้�งนั้้�น
ถููกจำำ�กััดการดำำ�เนิินกิิจกรรมภายใต้้มาตรา 8-2 โดยเฉพาะอย่่างยิ่่�งบทบััญญััติินี้้�มีีการจำำ�กััดการถืือหุ้้�นของ
บริิษััทในเครืือไว้้โดยเคร่่งครััด กล่่าวคืือ ห้้ามมิิให้้บริิษััทโฮลดิ้้�งมีีหนี้้�สิินเกิินกว่่า 2 เท่่าของทุุน เพื่่�อป้้องกััน
ความเสี่่�ยงทางการเงิิน และยัังมีีการกำำ�หนดสััดส่่วนการถืือหุ้้�นขั้้�นต่ำำ��ในบริิษััทในเครืือ โดยบริิษััทโฮลดิ้้�งจะ
ต้้องถืือหุ้้�นไม่่น้้อยกว่่า 40% หรืือ 20% สำำ�หรัับบริิษััทจดทะเบีียน เพื่่�อให้้มั่่�นใจว่่าบริิษััทโฮลดิ้้�งมีีอำำ�นาจ
ควบคุมุที่่�แท้จ้ริงิ อีีกทั้้�งยังักำำ�หนดให้บ้ริษิัทัโฮลดิ้้�งต้อ้งรายงานรายละเอีียดธุรุกิจิของบริษิัทัในเครืือทั้้�งหมด
ต่่อคณะกรรมการการค้้าที่่�เป็็นธรรม เพื่่�อให้้เกิิดความโปร่่งใสและสามารถตรวจสอบได้้41

	 ประการที่่�สาม ข้้อจำำ�กััดในการจััดตั้้�งบริิษััทโฮลดิ้้�งโดยกลุ่่�มบริิษััทที่่�มีีข้้อจำำ�กััดในการ
ค้ำำ��ประกัันหน้ี้� โดยบทบััญญััติิมาตรา 8-3 กำำ�หนดว่าก่่อนที่่�จะจััดตั้้�งหรืือเปลี่่�ยนแปลงเป็็นบริิษััทโฮลดิ้้�ง  
กลุ่่�มบริิษััทจะต้้องยกเลิิกการค้ำำ��ประกัันหนี้้�ที่่�มีีอยู่่�ระหว่่างบริิษััทในเครืือก่่อน ซ่ึ่�งจะช่่วยให้้แต่่ละบริิษััทใน
เครืือมีีความเป็็นอิิสระทางการเงิินมากขึ้้�น และลดโอกาสที่่�ปััญหาทางการเงิินจะลุุกลามไปทั้้�งกลุ่่�มบริิษััท42

3.3.3	คำ ำ�วินิิจิฉัยัเกี่่�ยวกับัการบังัคับัใช้ก้ฎหมายป้อ้งกัันการผูกูขาดแก่พ่ฤติิกรรมต่อ่ต้า้น
การแข่่งขัันของบริิษััทโฮลดิ้้�ง

	 หนึ่่�งในคำำ�วิินิิจฉััยที่่�โดดเด่่นที่่� KFTC บัังคัับใช้้กฎหมายป้องกัันการผููกขาดของ
สาธารณรัฐัเกาหลีีกับับริษิัทัโฮลดิ้้�งคืือคดีีของบริษิัทั SK Group ซึ่่�งมีีสถานะเป็น็บริษิัทัโฮลดิ้้�งขนาดใหญ่ใ่น
สาธารณรััฐเกาหลีี โดยในคดีีนี้� KFTC ได้้กล่่าวหาว่่าบริิษััท SK Group มีีการกระทำำ�ที่่�เป็็นการขััดขวาง
โอกาสที่่�จะมีีธุุรกิิจใหม่่ ๆ เข้้ามาแข่่งขัันในตลาด โดยการเข้้าซื้้�อหุ้้�นในลัักษณะที่่�อาจทำำ�ให้้เกิิดการผููกขาด
หรืือขััดขวางการแข่่งขัันในตลาด จนมีีคำำ�สั่่�งปรัับบริิษััท SK Group เป็็นเงิินจำำ�นวน 1,600 ล้้านวอน

	

	 39 Sung-keun Oh, “A Study on Share Exchange under the Companies Act and the Monopoly Regulation 

and Fair Trade Act of Korea”, in Korean Journal of International Economic Law 18, 2 (2019), p.5-6.
	 40 Daewoo Securities, “Holding Companies,” [online] Available from : https://securities. 

miraeasset.com/bbs/download/77621.pdf?attachmentId=77621. [22 January 2024] 
	 41 Article 8-2 of Monopoly Regulation and Fair Trade Act (Restrictions, etc. on Activities by Holding  

Companies, etc.)
	 42 Article 8-3 of Monopoly Regulation and Fair Trade Act (Restrictions on Establishment of Holding 

Company by Enterprise Group subject to Limitations on Debt Guarantees)
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อย่่างไรก็็ดีี ในเดืือนมกราคม ค.ศ. 2024 ศาลสูงกรุุงโซลก็็ได้้มีีคำำ�พิิพากษาให้้เพิิกถอนค่าปรัับที่่� KFTC 
กำำ�หนดแก่่ SK Group เนื่่�องจากศาลเห็็นว่่าการตััดสิินของ KFTC นั้้�นยัังขาดความชััดเจนและไม่่สามารถ
พิิสููจน์์ได้้ว่่ามีีการกระทำำ�ผิิดตามที่่�กล่่าวหา แต่่คำำ�วิินิิจฉััยของ KFTC รวมถึึงคำำ�พิิพากษาของศาลสููงกรุุงโซล
ดัังกล่่าวก็็ได้้แสดงให้้เห็็นว่่ากฎหมายป้้องกัันการผููกขาดของสาธารณรััฐเกาหลีีนั้้�น สามารถนำำ�มาปรัับใช้้
เพื่่�อกำำ�กัับดููแลพฤติิกรรมต่่าง ๆ ของบริิษััทโฮลดิ้้�งได้้ หากปรากฏว่่าบริิษััทในเครืือนั้้�นมีีการประกอบธุุรกิิจ
ด้้วย และแม้้ว่่าบริิษััทโฮลดิ้้�งดัังกล่่าวจะเป็็นบริิษััทโฮลดิ้้�งอย่่างแท้้จริิงที่่�มีีเพีียงการถืือหุ้้�นบริิษััทในเครืือ
เท่่านั้้�นก็็ตาม43

3.4	 การกำำ�กับัดูแูลบริษิัทัโฮลดิ้้�งตามกฎหมายการแข่ง่ขันัทางการค้า้ของประเทศไทย

3.4.1	ผู้้� ประกอบธุุรกิิจภายใต้้การกำำ�กัับดููแลของกฎหมายการแข่่งขัันทางการค้้า

	 พระราชบััญญััติิการแข่่งขัันทางการค้้า พ.ศ. 2560 ได้้ให้้นิิยามของผู้้�ประกอบธุุรกิิจ
ที่่�อยู่่�ภายใต้้การกำำ�กัับดููแลของกฎหมายฉบัับดัังกล่่าวไว้้โดยเฉพาะในมาตรา 5 ว่่า ““ผู้้�ประกอบธุุรกิิจ” 
หมายความว่่า ผู้้�จำำ�หน่่าย ผู้้�ผลิิตเพื่่�อจำำ�หน่่าย ผู้้�สั่่�งหรืือนำำ�เข้้ามาในราชอาณาจัักรเพื่่�อจำำ�หน่่าย ผู้้�ซื้้�อเพื่่�อ
ผลิิตหรืือจำำ�หน่่ายต่่อซึ่่�งสิินค้้า หรืือผู้้�ให้้บริิการในธุุรกิิจ”

	 จากบทบััญญััติิดัังกล่่าว แสดงให้้เห็็นว่่าองคาพยพหรืือหน่่วยทางเศรษฐกิิจที่่�จะ 
ตกอยู่่�ภายในบังคับัของพระราชบัญัญัตัิกิารแข่ง่ขันัทางการค้า้ พ.ศ. 2560 อันัจะมีีสถานะเป็น็ “ผู้้�ประกอบ
ธุุรกิิจ” นั้้�น จะต้้องมีีการดำำ�เนิินธุุรกรรมประการใดประการหนึ่่�ง ได้้แก่่ การจำำ�หน่่ายสิินค้า การสั่่�งหรืือ 
นำำ�เข้้าสิินค้้ามาในราชอาณาจัักรเพ่ื่�อจำำ�หน่่าย ผู้้�ซื้้�อสิินค้้าเพ่ื่�อผลิิต ผู้้�ซื้้�อสิินค้้าเพ่ื่�อจำำ�หน่่ายต่อ หรืือผู้้�ให้้
บริกิารในธุรกิจิ หากหน่่วยทางเศรษฐกิิจใดมิได้้มีีการดำำ�เนินิกิจกรรมทางธุุรกิจิอัันเกี่่�ยวข้องกัับการจำำ�หน่า่ย
สิินค้าหรืือบริิการในทางกายภาพอย่่างหนึ่่�งอย่่างใดดังกล่่าวข้างต้้นแล้้ว ย่่อมไม่่ตกอยู่่�ในฐานะที่่�เป็็น 
ผู้้�ประกอบธุุรกิิจตามพระราชบััญญััติิการแข่่งขัันทางการค้้า พ.ศ. 2560

	 อย่่างไรก็็ดีี ในปััจจุุบัันคณะกรรมการการแข่่งขัันทางการค้้าได้้อาศััยประกาศ 
คณะ กรรมการการแข่่งขัันทางการค้้า เรื่่�อง หลัักเกณฑ์์การพิิจารณาผู้้�ประกอบธุุรกิิจที่่�มีีความสััมพัันธ์์กััน
ทางนโยบายหรืืออำำ�นาจสั่่�งการ พ.ศ. 2561 เพื่่�อควบคุุมพฤติิกรรมของบริิษััทโฮลดิ้้�ง ในกรณีีที่่�ปรากฏว่่า
บริษิัทัโฮลดิ้้�งนั้้�นมีีอำำ�นาจควบคุมุผู้้�ประกอบธุรุกิจิรายอื่่�นที่่�มีีการดำำ�เนินิกิจิกรรมทางธุรุกิจิในทางกายภาพ44

	 43 Competition Policy International, “South Korea’s KFTC Faces Backlash as Court Nullifies Punitive  

Measures,” [online] Available from : https://www.pymnts.com/cpi-posts/south-koreas-kftc-faces-backlash-as-court-

nullifies-punitive-measures/. [15 February 2024] 
	 44 สำำ�นักังานคณะกรรมการการแข่ง่ขันัทางการค้้า, “คำำ�วินิิจิฉััยคณะกรรมการการแข่ง่ขันัทางการค้้า กรณีีการแจ้ง้ผลการรวม

ธุรุกิจิระหว่า่งบริษัิัท ต. และบริษัิัท ท.” [ออนไลน์]์ แหล่ง่ที่่�มา : https://www.tcct.or.th/assets/portals/1/files/Merger_TorThor.

pdf [30 มีีนาคม 2567]; สำำ�นักังานคณะกรรมการการแข่ง่ขันัทางการค้า้, “ผลคำำ�วินิิจิฉัยัของคณะกรรมการการแข่ง่ขันัทางการค้า้ กรณีี

การขออนุุญาตรวมธุุรกิิจ ระหว่่างบริิษััท ซีี.พีี. รีีเทล ดีีเวลลอปเม้้นท์์ จำำ�กััด และบริิษััท เทสโก้้ สโตร์์ส (ประเทศไทย) จำำ�กััด” [ออนไลน์์] 

แหล่่งที่่�มา : https://www.prachachat.net/wp-content/uploads/2020/12/ผลคำำ�วิินิิจฉััย_CP-Tesco_18122563-final.pdf. 

[30 มีีนาคม 2567] 



3.4.2	 พฤติิกรรมต้้องห้้ามของบริิษััทโฮลดิ้้�งตามกฎหมายการแข่่งขัันทางการค้้า

	 พระราชบััญญัตัิกิารแข่ง่ขันัทางการค้้า พ.ศ. 2560 มีีบทบัญัญัตัิทิี่่�กำำ�กับัดูแูลพฤติกิรรม
ของผู้้�ประกอบธุุรกิิจ 5 ประเภทหลััก ได้้แก่่ (1) การใช้้สถานะของการเป็็นผู้้�ประกอบธุุรกิิจที่่�มีีอำำ�นาจเหนืือ
ตลาดอย่่างไม่่เป็็นธรรม ตามมาตรา 50 (2) การรวมธุุรกิิจอัันอาจก่่อให้้เกิิดการลดการแข่่งขัันอย่่างมีี 
นััยสำำ�คััญ หรืือก่่อให้้เกิิดการผููกขาด หรืือการเป็็นผู้้�ประกอบธุุรกิิจซึ่่�งมีีอำำ�นาจเหนืือตลาด ตามมาตรา  
51 (3) การตกลงร่่วมกัันกระทำำ�การอัันเป็็นการผููกขาด หรืือลดการแข่่งขััน หรืือจำำ�กััดการแข่่งขััน ตาม
มาตรา 54 และมาตรา 55 (4) การกระทำำ�อัันเป็็นผลเสีียหายแก่่ผู้้�ประกอบธุุรกิิจรายอื่่�น หรืือการใช้้วิิธีีการ
แข่ง่ขันัที่่�ไม่เ่ป็น็ธรรม ตามมาตรา 57 และ (5) การทำำ�นิติิิกรรมหรืือสัญัญากับัผู้้�ประกอบธุรุกิจิในต่า่งประเทศ
อย่า่งไม่่มีีเหตุผุลอันัสมควร อันัก่อ่ให้เ้กิดิการผููกขาดหรืือการจำำ�กัดัการค้า้อย่า่งไม่เ่ป็น็ธรรม ตามมาตรา 58

	ทั้้ �งนี้้� ในกรณีีของบริิษัทัโฮลดิ้้�ง หากเป็็นบริษิัทัโฮลดิ้้�งแบบผสมที่่�มีีการประกอบธุุรกิจิ
ในลัักษณะการจำำ�หน่่ายสิินค้้าหรืือการให้้บริิการด้้วย ย่่อมสามารถนำำ�บทบััญญััติิต่่าง ๆ ข้้างต้้นมาใช้้เพ่ื่�อ
กำำ�กัับดููแลพฤติิกรรมได้้ แต่่หากบริิษััทโฮลดิ้้�งดัังกล่่าวมีีลัักษณะเป็็นบริิษััทโฮลดิ้้�งอย่่างแท้้จริิงที่่�ไม่่มีีการ
จำำ�หน่่ายสิินค้้าหรืือให้้บริิการใด ๆ  แต่่ประกอบธุุรกิิจประเภทถืือหุ้้�นในบริิษััทอื่่�นเท่่านั้้�น ย่่อมเป็็นปััญหาว่่า
บริิษััทดัังกล่่าวย่่อมไม่่อยู่่�ภายใต้้นิิยามของ “ผู้้�ประกอบธุุรกิิจ” ที่่�อยู่่�ในบัังคัับของพระราชบััญญััติิดัังกล่่าว

3.4.3	คำ ำ�วิินิิจฉััยเกี่่�ยวกัับการบัังคัับใช้้กฎหมายการแข่่งขัันทางการค้้าแก่่พฤติิกรรมต่่อ
ต้้านการแข่่งขัันของบริิษััทโฮลดิ้้�ง

	 การศึึกษาคำำ�วิินิิจฉััยของคณะกรรมการการแข่่งขัันทางการค้้าพบว่่าในบางกรณีี  
คณะกรรมการการแข่่งขัันทางการค้้ามีีการพิิจารณาปรัับใช้้พระราชบััญญััติิการแข่่งขัันทางการค้้า พ.ศ. 
2560 แก่่องคาพยพที่่�มีีการประกอบธุุรกิิจประเภทถืือหุ้้�นในบริิษััทอื่่�น (บริิษััทโฮลดิ้้�ง) ด้้วยเช่่นกััน แต่ ่
คำำ�วิินิิจฉััยในลัักษณะดัังกล่่าวมัักจะปรากฏว่่าบริิษััทนั้้�นมีีความสััมพัันธ์์กัันทางนโยบายหรืืออำำ�นาจสั่่�งการ
กัับบริิษััทในเครืือที่่�มีีการประกอบธุุรกิิจจำำ�หน่่ายสิินค้้าหรืือให้้บริิการจริิงในตลาด จึึงพิิจารณาไปว่่าบริิษััท
โฮลดิ้้�งดัังกล่่าวนั้้�นเป็็นผู้้�ประกอบธุุรกิิจตามนััยของมาตรา 5 แห่่งพระราชบััญญััติิการแข่่งขัันทางการค้้า 
พ.ศ. 2560 ด้้วย45

	 อย่า่งไรก็ด็ีี ผู้้�วิจิัยัตั้้�งข้อ้สังัเกตว่า่ในการพิจิารณาความสัมัพันัธ์ท์างนโยบายหรืืออำำ�นาจ
สั่่�งการนั้้�น ก็็จะต้้องปรากฏว่่าองคาพยพทั้้�งหลายที่่�เกี่่�ยวข้้องมีีสถานะเป็็นผู้้�ประกอบธุุรกิิจเช่่นเดีียวกััน แต่่
ในคำำ�วิินิิจฉััยดัังกล่่าว กลัับไม่่มีีการกล่่าวถึึงการตีีความว่่าบริิษััทโฮลดิ้้�งนั้้�นมีีการกระทำำ�อย่่างใดที่่�เป็็นการ
จำำ�หน่่ายสินค้าหรืือการให้้บริิการ อัันจะทำำ�ให้้บริิษััทโฮลดิ้้�งมีีสถานะเป็็นผู้้�ประกอบธุุรกิิจ และอยู่่�ภายใต้้
บัังคัับของพระราชบััญญััติิการแข่่งขัันทางการค้้า พ.ศ. 2560

	 45 เรื่่�องเดีียวกััน.
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4. บทวิิเคราะห์์

4.1	 การวิิเคราะห์เ์ปรีียบเทีียบการพิจิารณาสถานะผู้้�ประกอบธุรุกิิจของบริิษััทโฮลดิ้้�ง

4.1.1	 เปรีียบเทีียบแนวทางการพิิจารณาสถานการณ์์เป็็นผู้้�ประกอบธุุรกิิจของบริิษััท 
โฮลดิ้้�ง

	 การศึึกษาแนวทางการพิิจารณาสถานะของบริิษััทโฮลดิ้้�งตามกฎหมายการแข่่งขััน
ทางการค้้าในแต่่ละประเทศ แสดงให้้เห็็นถึงความแตกต่่างที่่�สำำ�คััญในด้านขอบเขตของการตีีความและ 
หลักัเกณฑ์ใ์นการพิิจารณา โดยเฉพาะอย่่างยิ่่�งในประเด็็นเกี่่�ยวกับการกำำ�หนดนิยิามและการพิิจารณาความ
เป็็นผู้้�ประกอบธุุรกิิจ ดัังจะเห็็นได้้จากตารางเปรีียบเทีียบต่่อไปนี้้�

ตารางที่่� 1 ตารางเปรีียบเทีียบแนวทางการพิิจารณาสถานะผู้้�ประกอบธุุรกิิจของบริิษััทโฮลดิ้้�ง 
ตามกฎหมายการแข่่งขัันทางการค้้า
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นิิยามผู้้�ประกอบ
ธุุรกิิจ

ครอบคลุุมทั้้�ง
บุุคคลธรรมดา 
และนิิติิบุุคคล 
ทุุกประเภท  
รวมถึึงบริิษััท 
โฮลดิ้้�ง

ครอบคลุุม
องคาพยพที่่�มีีการ
ดำำ�เนิินกิิจกรรม
ทางเศรษฐกิิจ โดย
ไม่่คำำ�นึึงถึึงสถานะ
ทางกฎหมาย

ครอบคลุุมบุุคคล
ที่่�ประกอบธุุรกิิจ
การผลิิต การให้้
บริิการ หรืือธุุรกิิจ
อื่่�นใด รวมถึึง
บริิษััทโฮลดิ้้�ง

จำำ�กััดเฉพาะ
ผู้้�จำำ�หน่่าย ผู้้�ผลิิต 
ผู้้�นำำ�เข้้า ผู้้�ซื้้�อเพื่่�อ
ผลิิตหรืือจำำ�หน่่าย
ต่่อ หรืือผู้้�ให้้
บริิการ

การพิิจารณา
บริิษััทโฮลดิ้้�ง

ถืือเป็็นผู้้�ประกอบ
ธุุรกิิจ แม้้จะไม่่มีี
การดำำ�เนิินธุุรกิิจ
โดยตรง

ถืือเป็็นผู้้�ประกอบ
ธุุรกิิจ หากมีี
อิิทธิิพลต่่อการ
ตััดสิินใจทางธุุรกิิจ
ของบริิษััทในเครืือ

มีีนิิยามเฉพาะ
สำำ�หรัับบริิษััท
โฮลดิ้้�ง และถืือเป็็น
ผู้้�ประกอบธุุรกิิจ

ไม่่มีีการระบุุ
ชััดเจน อาจไม่่ถืือ
เป็็นผู้้�ประกอบ
ธุุรกิิจหากไม่่มีีการ
ดำำ�เนิินธุุรกิิจ
โดยตรง

เกณฑ์การ
พิจารณา

พิิจารณาจากการมีี
อิิทธิิพลต่่อการ
ดำำ�เนิินงานของ
บริิษััทในเครืือ

พิิจารณาจากการมีี
อิิทธิิพลอย่่างเด็็ด
ขาด (Decisive 
Influence) ต่่อ
บริิษััทในเครืือ

พิิจารณาจากการ
ควบคุุมบริิษััทอื่่�น
ผ่่านการถืือหุ้้�น 
และมููลค่่า
สิินทรััพย์์

พิิจารณาจากการ
ดำำ�เนิินกิิจกรรม
ทางธุุรกิิจโดยตรง
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การบังคับใช้
กฎหมาย

สามารถบัังคัับใช้้
กัับบริิษััทโฮลดิ้้�งได้้
อย่่างกว้้างขวาง

สามารถบัังคัับใช้้
กัับบริิษััทโฮลดิ้้�งได้้ 
โดยเฉพาะเมื่่�อมีี
อิิทธิิพลต่่อบริิษััท
ในเครืือ

มีีบทบััญญััติิเฉพาะ
สำำ�หรัับการกำำ�กัับ
ดููแลบริิษััทโฮลดิ้้�ง

อาจมีีข้้อจำำ�กััดใน
การบัังคัับใช้้กัับ
บริิษััทโฮลดิ้้�งที่่�ไม่่มีี
การดำำ�เนิินธุุรกิิจ
โดยตรง

แนวโน้้ม
การตีีความ

ตีีความอย่่างกว้้าง
เพื่่�อครอบคลุุม
บริิษััทโฮลดิ้้�ง

ตีีความอย่่างกว้้าง
โดยพิิจารณาจาก
อิิทธิิพลทาง
เศรษฐกิิจ

มีีความชััดเจนใน
การกำำ�กัับดููแล
บริิษััทโฮลดิ้้�ง

ตีีความอย่่างแคบ 
อาจไม่่ครอบคลุุม
บริิษััทโฮลดิ้้�งที่่�ไม่่มีี
การดำำ�เนิินธุุรกิิจ
โดยตรง

4.2.2	ปั ัญหาความไม่่ชััดเจนในการพิิจารณาสถานะผู้้�ประกอบธุุรกิิจ

	 การวิิเคราะห์์เปรีียบเทีียบแสดงให้้เห็็นถึึงปััญหาสำำ�คััญในการพิิจารณาสถานะของ
บริิษััทโฮลดิ้้�งตามกฎหมายการแข่่งขัันทางการค้้าของไทย ซึ่่�งสามารถจำำ�แนกได้้เป็็น 3 ประการหลััก ดัังนี้้�

	 ประการแรก การให้้นิิยาม “ผู้้�ประกอบธุุรกิิจ” อย่่างจำำ�กััดในพระราชบััญญััติิการ
แข่่งขัันทางการค้้า พ.ศ. 2560 ส่่งผลให้้เกิิดช่่องว่่างในการบัังคัับใช้้กฎหมาย โดยเฉพาะในกรณีีของบริิษััท
โฮลดิ้้�งที่่�ไม่่ได้้ประกอบธุุรกิิจโดยตรง แต่่อาจเป็็นผู้้�อยู่่�เบื้้�องหลัังพฤติิกรรมที่่�ส่่งผลกระทบต่่อการแข่่งขัันใน
ตลาด ซึ่่�งแตกต่่างจากแนวทางของสหรััฐอเมริิกาและสหภาพยุุโรปที่่�สามารถตีีความครอบคลุุมถึึงกรณีี 
ดัังกล่่าวได้้

	 ประการที่่�สอง ความไม่่ชััดเจนในการพิิจารณาสถานะของบริิษััทโฮลดิ้้�งส่่งผลให้้เกิิด
ข้้อจำำ�กัดในการกำำ�หนดความรัับผิิด โดยเฉพาะในกรณีีที่่�ไม่่สามารถพิิสููจน์์การประกอบธุุรกิิจโดยตรงของ
บริษัิัทโฮลดิ้้�ง ซึ่่�งแตกต่า่งจากแนวทางของสหภาพยุโุรปที่่�ใช้ห้ลััก “อิทิธิพิลอย่า่งเด็ด็ขาด” ในการพิจิารณา
ความรัับผิิดของบริิษััทโฮลดิ้้�ง

	 ประการที่่�สาม การขาดบทบััญญััติิเฉพาะสำำ�หรัับการกำำ�กัับดููแลบริิษััทโฮลดิ้้�งอาจ 
ส่่งผลให้้เกิิดช่องว่่างในการป้้องกัันการผููกขาดและการกระจุุกตััวทางเศรษฐกิิจ โดยเฉพาะในกรณีีที่่�มีีการ
ใช้้โครงสร้้างบริิษััทโฮลดิ้้�งเพื่่�อหลีีกเลี่่�ยงการกำำ�กัับดููแล

4.2.3	อุ ุปสรรคและความท้้าทายในการใช้้การตีีความกฎหมายการแข่่งขัันทางการค้้า
เพื่่�อพิิจารณาสถานะการเป็็นผู้้�ประกอบธุุรกิิจของบริิษััทโฮลดิ้้�ง

	 การตีีความกฎหมายการแข่่งขัันทางการค้้าเพื่่�อพิิจารณาสถานะของบริิษััทโฮลดิ้้�งใน
ฐานะผู้้�ประกอบธุุรกิิจนั้้�น ประสบกัับความท้้าทายหลายประการ โดยเฉพาะในกรณีีของประเทศไทยที่่�
กฎหมายยัังขาดความชััดเจนในการกำำ�หนดสถานะของบริิษััทโฮลดิ้้�ง
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	 ประการแรก การจำำ�แนกประเภทของบริิษััทโฮลดิ้้�งเพื่่�อการพิิจารณาสถานะทาง
กฎหมายเป็็นเรื่่�องที่่�ซัับซ้้อน เนื่่�องจากต้้องแยกแยะระหว่่างบริิษััทโฮลดิ้้�งแบบแท้้จริิงที่่�ดำำ�เนิินการเฉพาะ
การถืือหุ้้�นในบริิษััทอื่่�น กัับบริิษััทโฮลดิ้้�งแบบผสมที่่�นอกจากจะถืือหุ้้�นในบริิษััทอื่่�นแล้้วยัังมีีการประกอบ
ธุุรกิิจบางประเภทด้้วยตนเอง ความแตกต่่างน้ี้�ส่่งผลโดยตรงต่่อการพิิจารณาสถานะผู้้�ประกอบธุุรกิิจตาม
กฎหมาย

	 ประการที่่�สอง การพิิจารณาระดัับของอิิทธิิพลและการควบคุุมที่่�บริิษััทโฮลดิ้้�งมีีต่่อ
บริิษััทในเครืือเป็็นเรื่่�องที่่�ต้้องอาศััยการวิิเคราะห์์อย่่างละเอีียด เน่ื่�องจากไม่่สามารถพิิจารณาจากสััดส่วน
การถืือหุ้้�นเพีียงอย่่างเดีียว แต่่ต้้องคำำ�นึึงถึึงปััจจััยอื่่�น ๆ ประกอบด้้วย เช่่น อำำ�นาจในการตััดสินใจเชิิง 
กลยุทธ์์ การควบคุุมการดำำ�เนิินงาน และความสััมพัันธ์ในการบริิหารจััดการ ซ่ึ่�งบางครั้้�งอาจไม่่ปรากฏใน
เอกสารอย่่างชััดเจน

	 ประการที่่�สาม การตีีความกฎหมายต้้องคำำ�นึึงถึงึความสอดคล้อ้งกับัมาตรฐานสากล
และผลกระทบต่่อการลงทุุนระหว่่างประเทศ โดยเฉพาะในยุคที่่�การลงทุุนข้ามพรมแดนมีีความสำำ�คััญ  
การตีีความที่่�เข้้มงวดเกิินไปอาจเป็็นอุปสรรคต่่อการลงทุุน ในขณะที่่�การตีีความที่่�หย่่อนยานเกิินไปก็็อาจ
ส่่งผลเสีียต่่อการแข่่งขัันในตลาด

	ท้ า้ยที่่�สุดุ ความท้้าทายที่่�สำำ�คัญัที่่�สุดุในปัจัจุบุันัคืือความซัับซ้้อนของโครงสร้้างองค์์กร
ธุุรกิิจสมััยใหม่่ โดยเฉพาะในกรณีีของบริิษััทโฮลดิ้้�งที่่�อาจมีีการถืือหุ้้�นไขว้้ (Cross-shareholding) การ 
ถืือหุ้้�นแบบพีีระมิิด (Pyramid Structure) หรืือการใช้้โครงสร้้างการถืือหุ้้�นที่่�ซัับซ้้อนอื่่�น ๆ ซึ่่�งทำำ�ให้้การ
ระบุุตััวผู้้�มีีอำำ�นาจตััดสินใจที่่�แท้้จริิงและการกำำ�หนดความรัับผิิดทางกฎหมายเป็็นไปด้้วยความยากลำำ�บาก 
และเป็็นความท้้าทายอย่่างยิ่่�งสำำ�หรัับองค์์กรที่่�มีีหน้้าที่่�บัังคัับใช้้กฎหมาย ซึ่่�งความท้้าทายเหล่่านี้้�สะท้้อนให้้
เห็น็ถึงึความจำำ�เป็็นในการพััฒนาแนวทางการตีีความกฎหมายที่่�ชัดัเจนและเป็็นระบบ เพ่ื่�อให้ก้ารกำำ�กับัดูแูล
บริิษััทโฮลดิ้้�งภายใต้้กฎหมายการแข่่งขัันทางการค้้าเป็็นไปอย่่างมีีประสิิทธิิภาพและสอดคล้้องกัับสภาพ
ความเป็็นจริิงทางธุุรกิิจในปััจจุุบััน

4.2	วิ เคราะห์์เปรีียบเทีียบการกำำ�กับดููแลพฤติิกรรมของบริิษััทโฮลดิ้้�งตามกฎหมาย
การแข่่งขัันทางการค้้า

4.2.1	 เปรีียบเทีียบแนวทางการกำำ�กับดููแลพฤติิกรรมของบริิษััทโฮลดิ้้�งตามกฎหมาย 
การแข่่งขัันทางการค้้า

	 จากการศึึกษาพบว่่าแนวทางการกำำ�กัับดููแลบริิษััทโฮลดิ้้�งสามารถจำำ�แนกได้้เป็็น 2 
รููปแบบหลััก ได้้แก่่ การกำำ�กัับดููแลตั้้�งแต่่การจััดตั้้�ง (Ex-ante Regulation) อัันเป็็นแนวทางที่่�ปรากฏใน
กฎหมายป้้องกัันการผููกขาดของสาธารณรััฐเกาหลีี โดยมีีการควบคุุมอย่่างเข้้มงวดตั้้�งแต่่ขั้้�นตอนการจััดตั้้�ง 
ซึ่่�งแนวทางนี้้�มีีข้อดีีคืือช่่วยป้้องกัันการใช้้โครงสร้้างบริิษััทโฮลดิ้้�งเพื่่�อหลีีกเลี่่�ยงการกำำ�กับดููแลหรืือสร้้าง
อำำ�นาจเหนืือตลาดตั้้�งแต่ต่้น้ แต่อ่ย่า่งไรก็ต็าม แนวทางดังักล่า่วนี้้�ก็อ็าจเป็น็การสร้า้งภาระและต้น้ทุนุให้ก้ับั
ผู้้�ประกอบธุุรกิิจ และอาจขััดขวางการจััดโครงสร้้างองค์์กรที่่�มีีประสิิทธิิภาพเช่่นกััน
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	 การกำำ�กัับดููแลอีีกรููปแบบหนึ่่�ง ได้้แก่่ การกำำ�กัับดููแลภายหลัังการจััดตั้้�ง (Ex-post 
Regulation) อัันเป็็นแนวทางที่่�ปรากฏเป็็นการทั่่�วไปในกฎหมายป้องกัันการผููกขาดหรืือกฎหมายการ
แข่่งขัันทางการค้้าของนานาประเทศ รวมถึึงในกฎหมายของสหรััฐอเมริิกาและสหภาพยุุโรป ซึ่่�งแนวทางนี้้�
มุ่่�งเน้้นการตรวจสอบและควบคุุมพฤติิกรรมที่่�ส่่งผลกระทบต่่อการแข่่งขััน โดยการบัังคัับใช้้บทบััญญััติิว่่า
ด้้วยการมีีพฤติิกรรมต่่อต้้านการแข่่งขัันแก่่บริิษััทโฮลดิ้้�ง ได้้แก่่ การใช้้อำำ�นาจเหนืือตลาดโดยมิิชอบ  
การตกลงร่่วมกัันจำำ�กััดการแข่่งขััน และการรวมธุุรกิิจ

4.2.2	ปั ัญหาในการกำำ�หนดแนวทางการกำำ�กัับดููแลพฤติิกรรมของบริิษััทโฮลดิ้้�งตาม
กฎหมายการแข่่งขัันทางการค้้า

	 การปรัับใช้้พระราชบััญญััติิการแข่่งขัันทางการค้้า พ.ศ. 2560 กัับพฤติิกรรมของ
บริิษััทโฮลดิ้้�งในปััจจุุบัันยัังคงประสบกัับปััญหาความคลุุมเครืือในหลายประการ ซึ่่�งเป็็นผลสืืบเนื่่�องมาจาก
ปัญัหาความไม่ช่ัดัเจนในการพิจิารณาสถานะความเป็น็ผู้้�ประกอบธุรุกิจิของบริษิัทัโฮลดิ้้�ง แม้ว้่า่ในทางปฏิบิัตัิิ 
คณะกรรมการการแข่่งขัันทางการค้้าได้้พยายามแก้้ไขปััญหาดัังกล่่าวโดยการออกประกาศคณะกรรมการ
การแข่ง่ขันัทางการค้้า เรื่่�อง หลักัเกณฑ์์การพิิจารณาผู้้�ประกอบธุุรกิจิที่่�มีีความสััมพันัธ์ก์ันัทางนโยบายหรืือ
อำำ�นาจสั่่�งการ พ.ศ. 2561 เพื่่�อใช้้เป็็นเครื่่�องมืือในการพิิจารณาความสััมพัันธ์์ทางนโยบายหรืืออำำ�นาจ 
สั่่�งการระหว่่างบริิษััทโฮลดิ้้�งกัับบริิษััทในเครืือ โดยนำำ�หลัักการหน่่วยทางเศรษฐกิิจเดีียวกััน (Single  
Economic Entity) อันัถืือว่า่นิติิบิุคุคลที่่�แม้จ้ะมีีสถานะทางกฎหมายแยกต่่างหากจากกััน แต่่หากนิติิิบุุคคล
ดัังกล่่าวอยู่่�ภายใต้้กลุ่่�มธุุรกิิจเดีียวกััน โดยเฉพาะมีีนิิติิบุุคคลหนึ่่�งมีีอิิทธิิพลเด็็ดขาดในการตััดสิินใจเกี่่�ยวกัับ
การดำำ�เนินิธุรุกิจิของนิติิบิุคุคลอื่่�นนั้้�นย่อ่มนับัเป็น็หน่ว่ยทางเศรษฐกิจิหนึ่่�งเดีียวกันั ซึ่่�งเป็น็หลัักการที่่�พััฒนา
มาจากคำำ�พิิพากษาของศาลสหภาพยุุโรปในคดีี Akzo Nobel46 อัันจะส่่งผลให้้นิิติิบุุคคลเหล่่านั้้�นมีีสถานะ
เสมืือนเป็็นหน่่วยธุุรกิิจเดีียวกัันที่่�ไม่่มีีการแข่่งขัันระหว่่างกััน

	 อย่่างไรก็็ตาม แนวทางดัังกล่่าวยัังคงมีีข้้อจำำ�กััดที่่�สำำ�คััญหลายประการ กล่่าวคืือ 
ประการแรก ประกาศฉบัับดัังกล่่าวมุ่่�งเน้้นเพีียงการพิิจารณาความสััมพัันธ์์ระหว่่างผู้้�ประกอบธุุรกิิจ โดย
มิไิด้้กำำ�หนดกลไกในการกำำ�กับัดูแูลพฤติกิรรมของบริิษัทัโฮลดิ้้�งโดยตรง ประการที่่�สอง การปรัับใช้ป้ระกาศ
ดัังกล่่าวยังคงต้้องอาศััยการตีีความว่่าบริิษััทโฮลดิ้้�งมีีสถานะเป็็น “ผู้้�ประกอบธุุรกิิจ” ตามนิิยามใน 
มาตรา 5 แห่่งพระราชบััญญััติิการแข่่งขัันทางการค้้า พ.ศ. 2560 ก่่อน และประการที่่�สาม แม้้จะสามารถ
พิสิูจูน์ค์วามสััมพันัธ์ร์ะหว่่างบริิษัทัโฮลดิ้้�งกับับริิษัทัในเครืือได้้ แต่่การกำำ�หนดขอบเขตความรัับผิดิของบริิษัทั
โฮลดิ้้�งต่่อการกระทำำ�ของบริิษััทในเครืือก็็ยัังคงเป็็นประเด็็นที่่�ท้้าทายในทางปฏิิบััติิ

	น อกจากนี้้� การนำำ�หลักัการหน่ว่ยทางเศรษฐกิจิเดีียวกันัตามประกาศคณะกรรมการ
การแข่ง่ขันัทางการค้า้ฉบัับดังักล่า่วมาใช้เ้พื่่�อกำำ�กับัดูแูลการรวมธุรุกิจิของบริษิัทัโฮลดิ้้�งยังัมีีข้อ้จำำ�กัดัสำำ�คัญั
อีีกหลายประการ ได้้แก่่ ประการแรก หลัักการดัังกล่่าวถููกพััฒนาขึ้้�นเพื่่�อพิิจารณาว่่านิิติิบุุคคลหลายราย
สามารถถืือเป็็นหน่ว่ยเศรษฐกิจิเดีียวกันัได้ห้รืือไม่่ แต่ไ่ม่่ได้้ถูกูออกแบบมาเพื่่�อกำำ�กับัดููแลพฤติิกรรมการรวม
ธุุรกิิจโดยตรง ประการที่่�สอง การปรัับใช้้หลัักการนี้้�ยัังคงต้้องพึ่่�งพาการตีีความว่่าบริิษััทโฮลดิ้้�งเป็็น  
“ผู้้�ประกอบธุุรกิิจ” ตามพระราชบััญญััติิการแข่่งขัันทางการค้้า พ.ศ. 2560 เสีียก่่อน ซึ่่�งเป็็นปััญหาพื้้�นฐาน

	 46 C-97/08 P - Akzo Nobel and Others v Commission
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ที่่�ยังัไม่ไ่ด้ร้ับัการแก้ไ้ข ประการที่่�สาม หลักัการน้ี้�มุ่่�งเน้น้การวิเิคราะห์์ความสัมัพันัธ์ภ์ายในกลุ่่�มบริิษัทัเดีียวกัน 
แต่่ในการกำำ�กัับดููแลการรวมธุุรกิิจ จำำ�เป็็นต้องวิิเคราะห์์ผลกระทบต่่อโครงสร้้างตลาดและการแข่่งขัันใน 
วงกว้้าง ซึ่่�งเกิินขอบเขตของหลัักการดัังกล่่าว ประการสุุดท้้าย บริิษััทโฮลดิ้้�งอาจมีีโครงสร้้างการถืือหุ้้�นที่่�
ซับัซ้้อน เช่น่ การถืือหุ้้�นไขว้้หรืือโครงสร้้างพีีระมิิด ซ่ึ่�งทำำ�ให้้การปรัับใช้ห้ลักัการหน่่วยทางเศรษฐกิิจเดีียวกัน
เพื่่�อระบุุขอบเขตของหน่่วยเศรษฐกิิจที่่�แท้้จริิงเป็็นไปได้้ยาก

	ด้ ้วยเหตุุนี้้� แม้้ว่่าประกาศคณะกรรมการการแข่่งขัันทางการค้้าฉบัับดัังกล่่าวจะเป็็น
ความพยายามในการสร้้างกลไกเพ่ื่�อกำำ�กัับดููแลบริิษััทโฮลดิ้้�ง แต่่ก็็ยัังไม่่สามารถแก้้ไขปััญหาที่่�เกิิดจากการ
ไม่่มีีบทบััญญััติิเฉพาะสำำ�หรัับการกำำ�กัับดููแลบริิษััทโฮลดิ้้�งในพระราชบััญญััติิการแข่่งขัันทางการค้้า พ.ศ. 
2560 ได้้อย่า่งครบถ้้วน การพิิจารณาปรัับปรุุงกฎหมายในระดัับพระราชบััญญัตัิเิพ่ื่�อกำำ�หนดกลไกการกำำ�กับั
ดููแลบริิษััทโฮลดิ้้�งที่่�ชััดเจนจึึงยัังคงเป็็นประเด็็นที่่�สมควรได้้รัับการพิิจารณาต่่อไป ทั้้�งนี้้� โดยต้้องคำำ�นึึงถึึง
ความสมดุุลระหว่่างการรัักษาประสิิทธิิภาพในการกำำ�กัับดููแลการแข่่งขัันทางการค้้าและการไม่่สร้้างภาระ
แก่่ผู้้�ประกอบธุุรกิิจจนเกิินสมควร

5. บทสรุุปและข้้อเสนอแนะ

5.1	บทสรุุป

	 การศึึกษาวิิจััยเรื่่�อง “การกำำ�กัับดููแลบริิษััทโฮลดิ้้�งภายใต้้พระราชบััญญััติิการแข่่งขัันทาง 
การค้้า พ.ศ. 2560” มุ่่�งวิิเคราะห์์และเปรีียบเทีียบแนวทางการกำำ�กัับดููแลบริิษััทโฮลดิ้้�งตามกฎหมายการ
แข่่งขัันทางการค้้าของต่่างประเทศและประเทศไทย เพื่่�อเสนอแนะแนวทางที่่�เหมาะสมสำำ�หรัับการกำำ�กัับ
ดููแลบริิษััทโฮลดิ้้�งภายใต้้กฎหมายไทย

	 ผลการศึกึษาพบว่า่ แม้บ้ริษิัทัโฮลดิ้้�งจะมีีบทบาทสำำ�คัญัในระบบเศรษฐกิจิสมัยัใหม่แ่ละมีีข้อ้ดีี
หลายประการ เช่่น การลดความเสี่่�ยง การคุ้้�มครองความรัับผิิด และการลดต้นทุนในการจััดหาเงิินทุน  
แต่่การกำำ�กัับดููแลบริิษััทโฮลดิ้้�งตามกฎหมายการแข่่งขัันทางการค้้าในแต่่ละประเทศมีีความแตกต่่างกััน  
โดยสามารถแบ่่งแนวทางการกำำ�กัับดููแลออกเป็็น 2 รููปแบบหลััก

	รู ูปแบบแรก คืือ การกำำ�กัับดููแลการก่่อตั้้�งบริิษััทโฮลดิ้้�ง ซ่ึ่�งปรากฏในกฎหมายป้องกัันการ
ผูกูขาดของสาธารณรัฐัเกาหลีี โดยมีีการควบคุมุตั้้�งแต่ก่ารจัดัตั้้�ง กำำ�หนดให้ต้้อ้งรายงานการจัดัตั้้�งต่อ่ KFTC 
และมีีข้้อจำำ�กััดเกี่่�ยวกัับโครงสร้้างการถืือหุ้้�นและการดำำ�เนิินกิิจการ

	รู ปูแบบที่่�สอง คืือ การกำำ�กับัดูแูลพฤติกิรรมภายหลังัก่อ่ตั้้�งบริษิัทัโฮลดิ้้�ง ซึ่่�งใช้ใ้นสหรัฐัอเมริกิา
และสหภาพยุโุรป โดยมุ่่�งเน้น้การตรวจสอบและควบคุมุพฤติิกรรมที่่�ส่ง่ผลกระทบต่อ่การแข่ง่ขััน แม้ก้ฎหมาย
จะไม่่ได้้กล่่าวถึึงการกำำ�กัับดููแลบริิษััทโฮลดิ้้�งโดยตรง แต่่ศาลได้้ตีีความให้้ครอบคลุุมถึึงบริิษััทโฮลดิ้้�งด้้วย

	สำ ำ�หรัับประเทศไทย พระราชบััญญััติิการแข่่งขัันทางการค้้า พ.ศ. 2560 ยัังมีีข้้อจำำ�กััดในการ
กำำ�กัับดููแลบริิษััทโฮลดิ้้�ง เนื่่�องจากไม่่มีีบทบััญญััติิเฉพาะและนิิยามของ “ผู้้�ประกอบธุุรกิิจ” ไม่่ครอบคลุุม
ถึึงบริิษััทโฮลดิ้้�งอย่่างชััดเจน การศึึกษานี้้�จึึงเสนอว่่าแนวทางที่่�เหมาะสมสำำ�หรัับประเทศไทยควรเน้้นการ
กำำ�กับดูแูลพฤติกิรรมมากกว่่าการควบคุุมโครงสร้้าง เพ่ื่�อให้ม้ีีความยืืดหยุ่่�นและไม่่เป็น็อุปุสรรคต่่อการพััฒนา
เศรษฐกิิจ
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5.2	ข้ ้อเสนอแนะ

	 ผลการศึกึษาการกำำ�กับัดูแูลบริษิัทัโฮลดิ้้�งตามกฎหมายการแข่ง่ขันัทางการค้า้ในต่า่งประเทศ
เปรีียบเทีียบกับัประเทศไทยแสดงให้เ้ห็็นถึงข้อ้จำำ�กัดัของพระราชบัญัญัติัิการแข่ง่ขัันทางการค้า้ พ.ศ. 2560 
ผู้้�วิิจััยจึึงมีีข้้อเสนอแนะในการปรัับปรุุงกฎหมายและกลไกการกำำ�กัับดููแลบริิษััทโฮลดิ้้�ง ดัังนี้้�

5.2.1	 การแก้้ไขนิิยามคำำ�ว่่า “ผู้้�ประกอบธุุรกิิจ” ในพระราชบััญญััติิการแข่่งขัันทาง 
การค้้า พ.ศ. 2560

	ปั ัญหาสำำ�คััญประการแรกของการกำำ�กัับดููแลบริิษััทโฮลดิ้้�งภายใต้้กฎหมายไทยคืือ 
นิิยาม “ผู้้�ประกอบธุุรกิิจ” ในมาตรา 5 ที่่�จำำ�กััดขอบเขตเฉพาะผู้้�จำำ�หน่่าย ผู้้�ผลิิต ผู้้�นำำ�เข้้า ผู้้�ซื้้�อเพื่่�อผลิิตหรืือ
จำำ�หน่่ายต่่อ หรืือผู้้�ให้้บริิการเท่่านั้้�น ซึ่่�งแตกต่่างจากกฎหมายของสหรััฐอเมริิกาและสหภาพยุุโรปที่่�มีีการ
ตีีความคำำ�ว่า่ “บุคุคล” (Person) หรืือ “ผู้้�ประกอบการ” (Undertaking) อย่า่งกว้า้งให้ค้รอบคลุมุถึงึหน่ว่ย
ธุรุกิจิที่่�มีีอิทิธิพิลต่อ่การดำำ�เนินิธุรุกิจิในตลาด ผู้้�วิจิัยัจึงึเสนอให้แ้ก้ไ้ขนิยิามของคำำ�ว่า่ “ผู้้�ประกอบธุรุกิจิ” ใน
มาตรา 5 ดัังนี้้�

	 ““ผู้้�ประกอบธุุรกิิจ” หมายความว่่า

	 (1) ผู้้�จำำ�หน่่าย ผู้้�ผลิิตเพื่่�อจำำ�หน่่าย ผู้้�สั่่�งหรืือนำำ�เข้้ามาในราชอาณาจัักรเพื่่�อจำำ�หน่่าย 
ผู้้�ซื้้�อเพื่่�อผลิิตหรืือจำำ�หน่่ายต่่อซึ่่�งสิินค้้า หรืือผู้้�ให้้บริิการในธุุรกิิจ

	 (2) บริิษััทโฮลดิ้้�งที่่�มีีอำำ�นาจควบคุุมหรืือมีีอิิทธิิพลอย่่างมีีนัยสำำ�คััญต่่อนโยบายหรืือ
การดำำ�เนิินงานของผู้้�ประกอบธุุรกิิจตาม (1) ไม่่ว่่าโดยทางตรงหรืือทางอ้้อม

	 (3) ผู้้�ประกอบกิิจกรรมอื่่�นใดตามที่่�คณะกรรมการประกาศกำำ�หนด”

	 การเพิ่่�มข้้อความในอนุุมาตรา (2) มีีความจำำ�เป็็นเนื่่�องจากบริิษััทโฮลดิ้้�งอย่่างแท้้จริิง 
(Pure Holding Companies) ที่่�ไม่่มีีการประกอบธุุรกิิจโดยตรงแต่่มีีอำำ�นาจควบคุุมบริิษััทในเครืือ จะไม่่
เข้้าข่่ายเป็็นผู้้�ประกอบธุุรกิิจตามนิิยามปััจจุุบััน ทำำ�ให้้เกิิดช่องว่่างในการบัังคัับใช้้กฎหมาย แม้้บริิษััท 
เหล่่านี้้�จะเป็็นผู้้�กำำ�หนดนโยบายหรืือสั่่�งการให้้บริิษััทในเครืือมีีพฤติิกรรมต่่อต้้านการแข่่งขัันก็ตาม การ 
แก้ไ้ขน้ี้�สอดคล้้องกัับแนวคิดของศาลยุติธิรรมแห่่งสหภาพยุุโรปในคดีี The Goldman Sachs Group, Inc. 
ที่่�พิจิารณาความรับัผิดิของบริษิัทัโฮลดิ้้�งจากอิทิธิพิลอย่า่งเด็ด็ขาด (Decisive Influence) ที่่�มีีต่อ่บริษิัทัลูกู 
อีีกทั้้�งการแก้้ไขนี้้�จะทำำ�ให้้การวิิเคราะห์์อำำ�นาจตลาด (Market Power) มีีความสมบููรณ์์ยิ่่�งขึ้้�น เน่ื่�องจาก
สามารถพิิจารณาส่่วนแบ่่งตลาดรวมของทุุกบริิษัทัในเครืือที่่�อยู่่�ภายใต้้การควบคุุมของบริิษัทัโฮลดิ้้�งเดีียวกัน 
ซึ่่�งสะท้้อนอำำ�นาจตลาดที่่�แท้้จริิงมากกว่่าการพิิจารณาแยกกัันเป็็นรายบริิษัทั นอกจากน้ี้� การเพิ่่�มอนุุมาตรา 
(3) จะเพิ่่�มความยืืดหยุ่่�นให้ค้ณะกรรมการการแข่ง่ขันัทางการค้า้สามารถปรับัตัวัต่อรููปแบบธุรุกิจิใหม่ ่ๆ  ใน
อนาคต โดยไม่่จำำ�เป็็นต้้องแก้้ไขกฎหมายในระดัับพระราชบััญญััติิทุุกครั้้�ง
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5.2.2	 การปรัับปรุุงประกาศคณะกรรมการการแข่่งขัันทางการค้้า เรื่่�อง หลัักเกณฑ์์การ
พิิจารณาผู้้�ประกอบธุุรกิิจที่่�มีีความสััมพัันธ์์กัันทางนโยบายหรืืออำำ�นาจสั่่�งการ พ.ศ. 2561

	 เพื่่�อให้้การกำำ�กัับดููแลบริิษััทโฮลดิ้้�งมีีประสิิทธิิภาพยิ่่�งขึ้้�น ควรปรัับปรุุงประกาศ 
คณะกรรมการการแข่่งขัันทางการค้้าดัังกล่่าวโดยเพิ่่�มเติิมเงื่่�อนไขประการที่่� 5 ในการพิิจารณาอำำ�นาจ 
สั่่�งการ ดัังนี้้�

	 “(5) การมีีอำำ�นาจควบคุุมหรืือมีีอิิทธิิพลอย่่างมีีนัยสำำ�คััญต่่อการกำำ�หนดนโยบาย  
การบริิหารงาน หรืือการดำำ�เนิินงานของผู้้�ประกอบธุุรกิิจรายอื่่�น ไม่่ว่่าโดยทางตรงหรืือทางอ้้อม ทั้้�งนี้้� ตาม
หลัักเกณฑ์์ที่่�คณะกรรมการประกาศกำำ�หนด”

	ทั้้ �งน้ี้� เน่ื่�องจากประกาศคณะกรรมการการแข่ง่ขัันทางการค้้าฉบัับปััจจุุบันัมุ่่�งเน้้นการ
พิิจารณาจากสััดส่่วนการถืือหุ้้�นและอำำ�นาจในการแต่่งตั้้�งกรรมการเป็็นหลััก ซ่ึ่�งอาจไม่่ครอบคลุุมรููปแบบ
การควบคุุมที่่�ซัับซ้้อนในปััจจุุบััน ดัังที่่�ปรากฏในคดีี The Goldman Sachs Group, Inc. ที่่�ศาลยุุติิธรรม
แห่่งสหภาพยุุโรปวิินิิจฉััยว่่า แม้้สััดส่่วนการถืือหุ้้�นจะไม่่ถึึงร้้อยละ 50 แต่่ก็็อาจพิิสููจน์์ได้้ว่่ามีีอิิทธิิพลอย่่าง
เด็็ดขาดต่อบริิษััทลููกจากปััจจััยอื่่�น ๆ โดยการเพิ่่�มเง่ื่�อนไขน้ี้�จะช่่วยปิดช่่องว่่างในกรณีีที่่�บริิษััทโฮลดิ้้�งใช้้
โครงสร้้างการถืือหุ้้�นแบบซัับซ้้อน เช่่น การถืือหุ้้�นไขว้้ (Cross-shareholding) หรืือโครงสร้้างพีีระมิิด 
(Pyramid Structure) เพื่่�อหลีีกเลี่่�ยงการเข้้าข่่ายตามเงื่่�อนไข (1) ถึึง (4) ในปััจจุุบััน อีีกทั้้�งการกำำ�หนดให้้
มีีประกาศเพิ่่�มเติมิเกี่่�ยวกับัหลัักเกณฑ์ก์ารพิจิารณา “อำำ�นาจควบคุมุหรืืออิทิธิพิลอย่า่งมีีนัยัสำำ�คัญั” จะทำำ�ให้้
การบัังคัับใช้้มีีความยืืดหยุ่่�นและสามารถปรัับเปลี่่�ยนให้้เหมาะสมกัับสภาพการณ์์ทางธุุรกิิจที่่�เปลี่่�ยนแปลง
ไปได้้ด้้วย

5.2.3	 การออกแนวปฏิิบััติิเพิ่่�มเติิม

	 คณะกรรมการการแข่่งขัันทางการค้้าควรออกแนวปฏิิบััติิเพิ่่�มเติิมเพื่่�อสร้้างความ
ชััดเจนในการบัังคัับใช้้กฎหมายในประเด็็นเกี่่�ยวกัับหลัักเกณฑ์์การพิิจารณา “อำำ�นาจควบคุุมหรืืออิิทธิิพล
อย่่างมีีนััยสำำ�คััญ” รวมถึึงแนวทางการพิิจารณาความรัับผิิดของบริิษััทโฮลดิ้้�งต่่อการกระทำำ�ของบริิษััทใน
เครืือ และหลักัเกณฑ์ก์ารพิจิารณาการรวมธุรุกิจิที่่�เกี่่�ยวข้อ้งกับับริษิัทัโฮลดิ้้�ง โดยอาจนำำ�หลักัการ “อิิทธิพิล
อย่า่งเด็ด็ขาด” (Decisive Influence) ของสหภาพยุุโรปมาปรัับใช้ ้ซึ่่�งแนวปฏิบัิัติินี้้�จะช่ว่ยให้ก้ารพิิจารณา
อนุุญาตการรวมธุุรกิิจเป็็นไปอย่่างมีีประสิิทธิิภาพและครอบคลุุมผลกระทบต่่อการแข่่งขัันในตลาด 
อย่่างแท้้จริิง

		ข้  อเสนอแนะทั้้�งหมดนี้� เป็็นการนำำ�แนวทางจากต่่างประเทศมาปรัับใช้้โดยมุ่่�งเน้้นการ
ปรัับปรุุงกฎหมายและกลไกการกำำ�กัับดููแลบริิษััทโฮลดิ้้�งให้้มีีความชััดเจนและมีีประสิิทธิิภาพมากขึ้้�น ใน
ขณะเดีียวกัันก็็คำำ�นึึงถึึงความยืืดหยุ่่�น การส่่งเสริิมการพััฒนาเศรษฐกิิจ และบริิบทของประเทศไทยที่่�มีี
โครงสร้้างทางธุุรกิิจเป็็นกลุ่่�มธุุรกิิจครอบครััวมากกว่่าประเทศในแถบตะวัันตก โดยไม่่สร้้างภาระที่่�เกิิน
สมควรให้้แก่่ผู้้�ประกอบธุุรกิิจ เพื่่�อให้้การกำำ�กัับดููแลบริิษััทโฮลดิ้้�งเป็็นไปตามเจตนารมณ์์ของกฎหมายการ
แข่่งขัันทางการค้้าอย่่างแท้้จริิง


