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 เรามกัจะได้ยินข่าวอยู่เสมอๆว่าบริษัทใหญ่ๆโดยเฉพาะบริษัทข้ามชาติมกัจะจูงใจพนกังานโดยจ่ายหุ้นให้พนกังาน
แทนการจ่ายเป็นเงินโบนสัหรือ Incentive ประเภทอื่น และแนวโน้มการจ่ายหุ้นให้กบัพนกังานนีด้เูหมือนจะมีเพิ่มมากยิ่งขึน้ 
เหตผุลส าคญัที่ท าให้บริษัทตา่งๆ เร่ิมให้ความส าคญักบัการจ่ายหุ้นให้กบัพนกังานคือ ต้องการจูงใจพนกังานในระยะยาวและ
ให้พนกังานเกิดความรู้สกึเป็นเจ้าของบริษัท อีกทัง้บริษัทยงัไม่ต้องจ่ายเงินออกไปเป็นก้อนครัง้เดียวเหมือนกบัการจ่ายโบนสั
หรือ Incentive อื่นท่ีเป็นตวัเงิน 

 การจ่ายหุ้นให้กบัพนกังานจะแบง่ออกเป็น 2 ลกัษณะคือ 
 1. จ่ายเป็นหุ้นจริง (Stock) 
เป็นการจ่ายหุ้นให้กบัพนกังานไปเลย หมายความวา่พนกังานสามารถน าหุ้นนีไ้ปขายได้ตลอดเวลาไมว่่าหุ้นนัน้จะราคาเท่าไหร่ 
เพราะพนกังานได้มาฟรีๆ ไม่ต้องจ่ายเงินซือ้หุ้นไปก่อน แบบนีม้ีข้อดีส าหรับพนกังานคือได้เงินแน่ๆ แต่จะได้มากหรือได้น้อย
เทา่นัน้ ข้อเสยีคืออาจจะไมจ่งูใจให้พนกังานถือหุ้นไว้ในระยะยาวมากนกั วิธีแก้สว่นมากมกัจะก าหนดระยะเวลาในการถือหุ้น
ก่อนท่ีจะขาย เช่น ต้องถือไว้อยา่งน้อย 2 ปี 
 2. จ่ายเป็นสิทธิในการซือ้หุ้น (Stock Option) 
สิทธิสว่นมากแล้วมกัจะให้ในลกัษณะที่เรียกกนัว่า "ทางเลือก(Option)" หมายถึง การให้สิทธิพนกังานในซือ้หุ้นของบริษัทได้
เท่ากับจ านวนและราคาที่ระบุไว้ในใบแสดงสิทธิ พูดง่ายๆก็คือ พนกังานถือกระดาษเปล่าหนึ่งใบที่ระบุว่ามีสิทธิซือ้หุ้นของ
บริษัทจ านวนเท่าใด ในราคาเท่าไหร่ พนกังานก็จะคอยติดตามดวู่าหุ้นในตลาดสงูกว่าราคาหุ้นที่ถือสิทธิอยู่มากน้อยเพียงใด 
ถ้าราคาหุ้นในตลาดต ่ากวา่ก็ไมจ่ าเป็นต้องขาย แตใ่นกรณีที่ราคาสงูกวา่ราคาที่ถือไว้และต้องการขายพนกังานจะได้เพียงสว่น
ตา่งของราคาหุ้นท่ีขายจริงกบัราคาของหุ้นที่ถือสิทธิอยู่ บางบริษัทพนกังานสามารถขายได้โดยไม่ต้องจ่ายเงินไปก่อน แต่บาง
บริษัทอาจจะให้พนกังานเอาเงินมาซือ้หุ้นที่ถือสิทธิอยู่จากบริษัทไปก่อน แล้วน าไปขายต่อไปตลาด วิธีการจ่ายสิทธิในการซือ้
หุ้นนี ้สว่นมากแล้วมกัจะจ่ายหุ้นให้ในจ านวนที่มากพอสมควร เพื่อให้ผู้ ถือเกิดแรงจูงใจและความหวงัว่าถ้าหุ้นในอนาคตขึน้
แล้ว จะได้เงินเป็นกอบเป็นก า ข้อเสยีของมนัคือถ้าระดบัการเปลีย่นแปลงของราคาหุ้นในบริษัทนัน้ไมห่วือหวามากนกั ก็อาจจะ
ไมค่อ่ยจงูใจเพราะอาจจะเกิดสว่นตา่งน้อย 

 การเปลี่ยน Incentive รูปแบบท่ีเคยเห็นกนัทัว่ๆไปมาเป็นการจ่ายเป็นหุ้นหรือสิทธิในการซือ้หุ้นนี ้เร่ิมจากการที่การ
แขง่ขนัทางธุรกิจทวีความรุนแรงมากยิ่งขึน้ การแยง่ชิงและซือ้ตวัผู้บริหารที่เก่งๆกนัมากขึน้ การให้หุ้นถือเป็นเคร่ืองมือที่ส าคญั
อยา่งหนึง่ในการดงึให้ผู้บริหารอยู่กบับริษัทนานๆ แต่สิ่งที่ซ่อนอยู่ก็คือว่าเมื่อไหร่ก็ตามที่พนกังานถือหุ้นอยู่ในมือ เขาเหลา่นั น้



เปรียบเสมือนเจ้าของเงินคนหนึง่ เขาจะพยายามหาทางท าให้ราคาหุ้นของบริษัทเขามีราคาสงูขึน้ เพื่อจะได้ขายได้ในอนาคต 
ถือเป็นกลยทุธ์ในการขบัเคลือ่นราคาหุ้นให้สงูขึน้ได้อีกทางหนึง่ 

 ในขณะที่ผู้ ถือหุ้นจริง(นกัลงทุน) พยายามสร้างคุณค่าของหุ้นในตลาดให้นกัลงทุนรายอื่นเห็นว่าหุ้นของบริษัทมี
อนาคตนา่ลงทนุ พนกังานท่ีอยูใ่นองค์กรจะพยายามบริหารงานให้มีก าไร เพื่อช่วยสะท้อนให้นกัลงทนุภายนอกเห็นว่าบริษัทมี
ศกัยภาพท่ีจะแขง่ขนัในตลาดได้ ดงันัน้ การจ่ายหุ้นหรือสิทธิในการซือ้หุ้นกบัพนกังานถือเป็นการสร้างมลูค่าเพิ่มให้กบัหุ้นของ
บริษัทในลกัษณะ "สองแรงบวก" 

 การจ่ายหุ้นให้กับพนกังานน่าจะเหมาะสมกับพนกังานระดบับริหารมากกว่าพนกังานในระดบัล่างๆลงมา เพราะ
ความต้องการของพนกังานในแต่ละระดบัมีความแตกต่างกัน พนกังานระดบัสงูต้องการผลตอบแทนในระยะยาว ต้องการ
ช่ือเสยีงในการบริหาร ต้องการการยอมรับจากแวดวงนกับริหารด้วยกนั แตใ่นขณะท่ีพนกังานระดบัลา่งๆ ต้องการผลตอบแทน
ที่เป็นเงินสดหรือสิง่ที่สามารถเปลีย่นเป็นเงินสดได้ทนัที เนื่องจากเขาจ าเป็นต้องใช้เงินในการด ารงชีพเป็นรายวนั รายเดือนหรือ
รายปีเทา่นัน้ เขายงัไมจ่ าเป็นต้องคิดถึงอนาคตที่ไกลเทา่กบัผู้บริหารระดบัสงู 

 การจ่ายหุ้นหรือสทิธิในการซือ้หุ้นนอกจากจะขึน้อยูก่บัปัจจยัทางด้านจ านวนหุ้น มลูคา่หุ้น และเง่ือนไขในการซือ้ขาย
ที่บริษัทก าหนดไว้แล้ว ยงัขึน้อยูก่บัสถานการณ์ของตลาดหุ้นด้วย ถ้าสถานการณ์ของตลาดหุ้นไมด่ี ไมน่า่ลงทนุ ระดบัแรงจูงใจ
ของพนกังานที่ถือหุ้นอยู่ก็ต ่า ดงันัน้ บริษัทจะอาศยัเคร่ืองมือตวันีใ้ช้ในการจูงใจพนกังานเพียงอย่างเดียวคงไม่ดีนกั เพราะ
อาจจะเสีย่งเกินไปกบัการท่ีไปผกูติดกบัตลาดหุ้นท่ีเอาแนเ่อานอนไมไ่ด้ โดยเฉพาะอยา่งยิ่งตลาดหุ้นในปัจจบุนันี ้

 ผมคิดว่าการจ่ายหุ้นหรือสิทธิในการซือ้หุ้นไม่น่าจะเป็นทางออกที่ดีส าหรับการแข่งขนัในสถานการณ์ปัจจุบนั แต่
น่าจะเป็นทางเลือกที่ดีทางหนึ่งส าหรับบางบริษัทที่เจอทางตนัเก่ียวกบัการจูงใจพนกังานในระยะยาว แต่อย่างไรก็ตามการ
บริหารผลตอบแทนเพื่อการจูงใจในระยะยาวนัน้ ควรจะท าหลายรูปแบบควบคู่กนัไป ทัง้นีเ้พื่อลดระดบัความเสี่ยงที่อาจจะ
เกิดขึน้ในอนาคต และกลยทุธ์เหลา่นีต้้องมีความยืดหยุน่พร้อมที่จะรองรับการเปลี่ยนแปลงได้ตลอดเวลา ในขณะเดียวกนัก็คง
จะต้องพิจารณาแรงจงูใจของคนในองค์กรด้วยวา่จริงๆแล้วคนในแตล่ะระดบัเขาต้องการแรงจูงใจประเภทไหน ทัง้นีเ้พื่อให้เขา
ได้มีทางเลือกมากขึน้ เพราะพนักงานก็เปรียบเสมือนลูกค้าที่มีความต้องการหลากหลาย ถ้าสินค้ามีความหลากหลาย 
(Differentiation) โอกาสที่ทุกคนจะเข้ามาซือ้สินค้าของเราก็มีมากยิ่งขึน้ บริษัทใดคิดจะจ่ายหุ้นหรือสิทธิในการซือ้หุ้นให้กับ
พนกังานในตอนนีจ้ะต้องคิดให้รอบคอบนะครับ เพราะสิง่ที่เป็นแฟชัน่และก าลงัฮิตอยู่นัน้ ใช่ว่าจะเหมาะสมกบัเราเสมอไป ถ้า
น ามาใช้โดยไมต่รึกตรองให้รอบคอบ สิง่นัน้อาจจะเป็นปัญหาคาใจคาบริษัทของทา่นตลอดไปนะครับ 
 
 


