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บทที่ 1 

บททั่วไป

ในบทน้ีจะเป็นการอธิบายถึงลักษณะพ้ืนฐาน แนวความคิดท่ัวไปท่ีเก่ียวข้องกับบริษัท 
ผู้ถือหุ้น และสัญญา ซ่ึงเป็นพ้ืนฐานความรู้ท่ีเก่ียวข้องกับหัวข้อวิทยานิพนธ์ท่ีจะกล่าวในบทต่อไป 
เพ่ือทำความเข้าใจเบ้ืองต้นอันเป็นท่ีมาของการทำสัญญาผู้ถือหุ้น โดยในบทน้ีผู้เขียนประสงค์จะ 
อธิบายลักษณะพ้ืนฐานโดยท่ัวไปท่ีเก่ียวกับบริษัท ผู้ถือหุ้น และลักษณะของสัญญา ซ่ึงท้ังสามเร่ือง 
นีมีความสัมพันธ์และเก่ียวข้องกันโดยตรง ซ่ึงมีรายละเอียดดังต่อไปน้ี
1. ความหมายและหลักท่ัวไปเก่ียวกับบริษัท

1.1 ความหมายของคำว่า "บริษัท"
เพ่ือเป็นประโยชน์ในการทำความเข้าใจในหัวข้อถัดไปในวิทยานิพนธ์ฉบับน้ี 

จึงต้องเข้าใจความหมายหรือคำนิยามของคำว่า "บริษัท" เสียก่อนซึ่งมีความหมายแยกไต้ตาม 
กฎหมายของประเทศต่าง  ๆ ดังน้ี

ประเทศอังกฤษ
“บริษัท” หมายถึง องค์การท่ีบุคคลหลายคนไต้เข้าร่วมกิจการกัน โดยมีวัตถุ 

ประสงค์เพ่ือท่ีจะประกอบกิจการอย่างใดอย่างหน่ึง ตามท่ีพระราชกำหนดหรือกฎหมายให้อำนาจ 
ทำไต้ซ่ึงองค์กรนีมีสภาพเป็นนิติบุคคลต่างหากจากผู้ท่ีมาร่วมกัน โดยสามารถท่ีจะมีกรรมสิทธใน 
ทรัพย์สินต่าง  ๆ หรือก่อหน้ีผูกนิติสัมพันธ์ ตลอดจนมีสิทธิท่ีจะดำเนินคดีหรือถูกฟ้องคดีในนาม 
ของตนเอง ได้ดังระบุไว้ในหนังสือบริคณห์สนธิ และข้อบังคับของบริษัท สำหรับบริษัทจำกัดมี 
ข้อผูกพัน เช่นเดียวกับห้างร้าน และจำกัดความรับผิดดังท่ีระบุไว้1 *

[A jo int stock or incorporated company consists o f a body o f persons united 
for certain definite purposes under royal or legistrative sanction, in such manner that they form a 
corporate body ie. An entity recognized in law as a distinct legal personality obligations, and of 
during and being sued in its own name. Subject to its Memorandum an Articles o f Association, a 
limited company has the same contractual power as a firm  or private person.]

1 R.E.G. Perrins, F .C .A  and A  Jeffreys, Ranking &  Spicer's Company Law , l l 111 ed., (Great B rita in :

The Stealar Press H a tfie ld  Herts., 1975 ) p .l
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ประเทศสหรัฐอเมริกา
ภายใต้กฎหมายของประเทศสหรัฐอเมริกา "บริษัท,, หมายถึง องค์การนิติบุคคล 

ท่ีประกอบด้วยบุคคลหน่ึงหเอหลายคนมาร่วมกัน โดยมีวัตถุประสงค์ ท่ีจะดำเนินธุรกิจตามเง่ือนไข 
ท่ีกำหนดไว้ต่อเน่ืองกันโดยไม่เปล่ียนแปลง

[A corporation is an artificial person created by law consisting o f one or more 
natural persons united in one body under such grants as secure a succession o f members without 
changing the identity o f the body, and empowered to act in a certain capacity or to transact 
business o f some designated from or nature like a natural person.]

ประเทศไทย
ความหมายของคำว่าบริษัทตามกฎหมายไทยน้ันมิได้มีการกำหนดนิยาม หรือ 

ความหมายของคำว่า "บริษัท" ไว้โดยตรง แต่เม่ือพิจารณาจากมาตรา 10122 ประกอบกับมาตรา 
10963 ของประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ และมาตรา 154 ของพระราชบัญญัติบริษัทมหาชน 
จำกัด พ.ศ. 2535 น้ัน พอท่ีจะทราบความหมายของบริษัทตามกฎหมายไทยไต้ดังน้ี บริษัทหมายถึง 
บริษัทจำกัด (ไม่ว่าจะเป็นบริษัทจำกัดตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ หรือบริษัทจำกัด 
(มหาชน) ตามพระราชบัญญัติมหาชนจำกัด พ.ศ. 2535) ท่ีเป็นคณะหรือกลุ่มบุคคลต้ังแต่ 7 คนข้ึน 
ไปสำหรับบริษัทจำกัด และตังแต่ 15 คนข้ึนไปสำหรับบริษัทมหาชน ตกลงเข้าร่วมกันลงทุนเพ่ือ 
ประกอบกิจการค้าขายร่วมกัน และมีวัตถุประสงค์สำคัญในการแบ่งปีนกำไรอันพึงได้แต่กิจการท่ี 
ทำเท่าน้ัน โดยแน่งทุนออกเป็นหุ้นแต่ละหุ้นมีมูลค่าเท่ากัน ผู้ถือหุ้นแต่ละคนจะรับผิดจำกัดไม่เกิน 
จำนวนเงินค่าหุ้นท่ีจะต้องชำระให้ครบตามมูลค่าหุ้นท่ีตนถืออยู่

1.2 แนวความคิดเก่ียวกับบริษัท
การประกอบธุรกิจนั้นโดยปกติสามารถประกอบกิจการโดยเจ้าของคนเดียว 

เป็นกิจการส่วนตัวซ่ึงต้องเป็นผู้รับผิดชอบในเร่ืองเงินทุนและหน้ีสินแต่เพียงคนเดียว กิจการค้าท่ี 
ดำเนินงานโดยบุคคลคนเดียวเป็นวิธีการท่ีเก่าแก่ท่ีสุด ง่ายท่ีสุด และมีมาช้านานก่อนธุรกิจการค้าใน 
รูปแบบใด  ๆ วิธีการดำเนินงานก็ง่าย ไม'ยุ่งยากซับซ้อน ไม่มีปีญหาในทางการจัดการควบคุมดูแล

2 มาตรา 1012 อันว่าสัญญาจัดตั้งห้างหุ้นส่วนหรือบริษัทนั้น คือสัญญาซึ่งบุคคลตั้งแต่สองคนขึ้น
ไปตกลงเข้ากันเพื่อกระทำกิจการร่วมกัน ด้วยประสงค์จะแบ่งปีนกำไรอันจะพึงได้แต่กิจการที่ทำนั้น

3 มาตรา 1092 อันว่าบริษัทจำกัดนัน คือบริษัทประเภทซึ่งตังขึ้นด้วยแบ่งทุนเป็นหุ้นมีมูลค่าเท่า  ๆ
กัน โดยมีผู้ถ ือหุ้นต่างร ับผิดจำกัดเพียงไม่เกินจำนวนเงินที่ตนยังส่งใช้ไม่ครบมูลค่าของหุ้นที่ตนถือ

4 มาตรา 15 บริษัทมหาชนจำกัด คือ บริษัทประเภทซึ่งตั้งขึ้นด้วยความประสงค์ที่จะเสนอขายหุ้นต่อ 
ประชาชน โดยผ ู้ถ ือห ุ้นม ีความรับผ ิดจำก ัดไม ่เก ินจำนวนค่าห ุ้นท ี่ต ้องชำระและบริษ ัทด ังกล่าวได ้ระบ ุความ  
ประสงค์เช่นว่านั้นไว้ในหนังสือบริคณห์สนธิ
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บุคคลคนเดียวเป็นเจ้าของกิจการ บุคคลนั้นเป็นผู้รับผิดชอบในการจัดการงาน เป็นผู้รับผิดชอบใน 
เร่ืองเงินทุนและหนีสินแต่เพียงอย่างเดียว การค้ามักเริ่มต้นจากกิจการส่วนตัว แต่เม่ือต้องการเงินทุน 
มากขึนเพื่อขยายกิจการ และสามารถหาผู้ไว้เนื้อเชื่อใจก็เข้าร่วมกันลงทุนเป็นห้างหุ้นส่วน ถ้าอยาก 
ให้กิจการค้ามั่นคงคงอยู่ถาวรโดยเฉพาะอย่างยิ่งความเชื่อถือที่มีต่อบุคคลภายนอก และต้องการ 
จำกัดความรับผิดของตนเอง ก็อาจตังเป็นบริษัทฃึน ในตอนแรก  ๆ นันอาจเป็นบริษัทเอกชนเล็ก  ๆ
ถือหุ้นกันในระหว่างญาติพี่น้อง เพื่อนฝูงหเอ บุคคลท่ีใกล้ชิด ถ้าบริษัทขยายกิจการต่อไปอีกก็ต้อง 
ใช้เงินทุนมากขึ้นมาจนผู้ถือหุ้นเดิมไม,อาจสนับสนุนไต้ บริษัทก็อาจแปรสภาพเป็นบริษัทมหาชน 
และเข้าตลาดหลักทรัพย์เพื่อหาทุนจากบุคคลภายนอก

การประกอบธุรกิจในรูปแบบบริษัทนั้นมีสาเหตุท่ีสำคัญอยู่ 4 ประการกล่าวคือ
1. การประกอบธุรกิจที่มีลักษณะขนาดใหญ่จะต้องอาศัยเงินทุนจำนวน 

มากผู้ประกอบการเพียงคนเดียวไม,มีเงินลงทุนเพียงพอ และโดยสภาพแล้วบริษัทนั้นสามารถจัดหา 
แหล่งเงินทุนได้ง่ายและสะดวกกว่าประเภทกิจการเจ้าของคนเดียวหรือห้างหุ้นส่วน ฉะน้ัน การดึง 
ให้บุคคลภายนอกมาร่วมทุนด้วยเพื่อร่วมเฉลี่ยความรับผิด ร่วมรับในความผิดพลาดที่อาจเกิดขึ้นได้

2. บทบัญญัติในส่วนที่เกี่ยวกับความรับผิดของกรรมการบริษัทชัดเจน 
และแน่นอนกว่ารูปแบบประเภทอื่น กล่าวคือมีบทบัญญัติที่กำหนดถึงสิทธิและหน้าที่ รวมทั้ง 
ความรับผิดไม,ว่าด้วยทางแพ่งหรือทางอาญาเอาไว้ได้อย่างชัดเจนและแน่นอน และอีกประการหน่ึง 
บทบัญญัติท่ีเกี่ยวข้องนันมีบทบัญญัติที่เกี่ยวกับโทษด้วย เพ่ือให้กรรมการบันได้รู้และสำนึกว่าตนมี 
หน้าที่จะต้องปฏิบัติอย่างไร หากไม่ดำเนินการหรือปฏิบัติจะถูกลงโทษประการใดอย่างไรบ้าง

3. บทบัญญัติในกฎหมายว่าด้วยบริษัทนั้นกำหนดให้ความรับผิดของ 
ผู้ถือหุ้นจำกัดความรับผิดเพียงเท่ามูลค่าที่ตนถือ โดยไม,ต้องรับภาระหนี้สินอื่นใดของบริษัท 
นอกเหนือจากมูลค่าหุ้นที่ที่ตนลงทุนและถืออยู่ ซึ่งเมื่อบริษัทได้มีการจัดต้ังข้ึน สภาพความเป็นนิติ 
บุคคลของบริษัทย่อมเกิดขึ้นโดยทันที และถือว่าไต้เป็นบุคคลอีกบุคคลหนึ่งแยกต่างหากจาก 
ผู้ถือหุ้น ดังนั้นตามกฎหมายจึงกำหน่ดให้หน้าท่ีในการบริหาร ดูแล และจัดการกิจการของบริษัท 
มอบหมายให้แก่กรรมการซึ่งเป็นผู้แทนนิติบุคคลเป็นผู้รับผิดชอบ ผู้ถือหุ้นของบริษัทเป็นเพียงแค, 
ผู้ครอบงำกิจการเท่าบัน ความรับผิดที่เกิดขืนจึงควรจะถูกจำกัดไว้เพียงแค่ทุนที่ตนได้ลงไปใน 
กิจการดังกล่าวเท่าน้ัน

4. ผลประโยชน์อ่ืนบางประการ เช่นการเป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาด 
หลักทรัพย์ หรือนิติบุคคลซึ่งมีกฎหมายเฉพาะจัดดังขึนที่มีรูปแบบลักษณะโครงสร้างองค์กรเช่น 
เดียวกับบริษัท หรือ ในกรณีท่ีมีบทบัญญัติเฉพาะบัญญัติให้ต้องจัดต้ังในรูปของบริษัท เช่นบริษัท 
หลักทรัพย์ บริษัทประกันภัย เป็นต้น
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นอกจากที่ได้กล่าวมาข้างต้นแล้วนัน กฎหมายว่าด้วยบริษัทยังเป็นบทบัญญัติที่ 
วางโครงสร้างทางกฎหมายให้ผู้ถือหุ้นลงทุนในรูปของหน่วยลงทุนที่แต่ละหน่วยมีมูลค่าเท่า  ๆ กัน 
ซึ่งเรียกว่าหุ้นในบริษัทที่ได้จัดตั้งขึ้น โดยกฎหมายได้สมมติให้บริษัทนั้นเป็นบุคคลตามผลของ 
กฎหมาย นอกจากนั้นยังได้กำหนดลักษณะวิธีการแสดงออกของนิติบุคคลหรือบริษัทนั้นโดยผ่าน 
ทางผู้แทนนิติบุคคลคือกรรมการของบริษัท โดยให้กรรมการบริษัทเป็นผู้บริหารเพื่อให้ธุรกิจของ 
บริษัทดำเนินการได้ และบรรลุตามวัตถุประสงค์ของผู้ลงทุนซึ่งหวังในผลกำไรจากการลงทุนในรูป 
ของเงินปีนผล

ในส่วนโครงสร้างทางกฎหมายของบริษัทสมัยใหม่นันเกิดจากแนวความคิดใน 
ทางกฎหมายที่สำคัญ 3 ประการ5 คือ จากที่กล่าวมาข้างด้นในหัวข้อนีจึงเน้นการศึกษาให้เข้าใจถึง 
ลักษณะทั่วไปและมุ่งเน้นศึกษาถึงแนวทฤษฎีที่เก่ียวข้องกับบริษัทท้ัง 3 ประการดังนี้ 

1. แนวความคิดเร่ืองความเป็นนิติบุคคล
(ก) ความหมายของนิติบุคคล

นิติบุคคล หมายถึง “การท่ีบุคคลรวมกันทำกิจการอันหน่ึง เป็นวิธี 
การท่ีจำเป็นด้องมีเพ่ือความสำเร็จในกิจการท่ีบุคคลคนเดียวไม่สามารถทำให้สำเร็จได้ กฎหมายจึง 
ยอมรับให้ภาวะท่ีมารวมกันน้ันมีสภาพบุคคลแยกออกต่างหากจากแต่ละคนท่ีมารวมกัน บุคคลท่ี 
กฎหมายกำหนดข้ึนน้ีไม่ใช่บุคคลธรรมดาท่ีมีชีวิตจิตใจ กฎหมายเรียกว่า นิติบุคคล ต้องมีกฎหมาย 
บัญญัติไว้จึงจะมีสภาพนิติบุคคลข้ึน”6 ตามท่ีท่านศาสตราจารย์จิตติ ติงศกัทิย์ ไต้ให้คำจำกัดความ 
ของนิยามคำน้ีไว้ในตำราเรียนท่ีท่านแต่งข้ึน

นอกจากน้ัน ทางอาจารย์ยิ่งศักด กถุษณะจินดา7 ได้ให้คำจำกัดความว่า “นิติ 
บุคคล” คือสิ่งที่กฎหมายสมมติข้ึนเป็นบุคคล เพ่ือให้มีสิทธิและหน้าที่ได้เช่นเดียวกับบุคคลธรรมดา 
เพื่อประโยชน์ของรับทางเศรษฐกิจและพาณิชยกิจ

แต่อย่างไรก็ตาม ได้มีการกล่าวถึงนิติบุคคลในประมวลกฎหมายแพ่งและ 
พาณิชย์ มาตรา 65 ว่า “ นิติบุคคลจะมีขึ้นได้ก็แต่ด้วยอาศัยอำนาจแห่งประมวลกฎหมายน้ีหรือ 
กฎหมายอ่ืน ดังน้ัน การจัดต้ังนิติบุคคลจึงอาจกระทำได้โดย

5 พิเชษฐ์ เมาลานนท์, ความคิดทางสังคมกฎหมายเก่ียวกับองค์กรธุรกิจ, กฎหมายพาณิชย์ 4 . พิมพ์คร้ังท่ี 
1 ( กรุงเทพมหานคร : ฝ่ายการพิมพ์ มหาวิทยาลัยสุโขทัยธรรมาธิราช, 2 5 2 7 ) หน้า 4 9

6 จิตติ ติงศภัทิย์, ศาสตราจารย์, กฎหมายแฟงและพาณิชย์ว่าด้วยบุคคล. พิมพ์ครังท่ี 7 

(กรุงเทพมหานคร : สำนักพิมพ์มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร์, 2 5 3 0 ), หน้า 73

7 ย่ิงศักค์กฤษณะจินดา, “นิติบุคคล” , วราสารกฎหมาย. ฉบับท่ี 1 (2 5 2 4 ): หน้า 131
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•  อาศัยอำนาจแห่งประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ ซ่ึงได้แก่ สมาคม 
มูลนิธิ ห้างหุ้นส่วนท่ีได้จดทะเบียน และบริษัทจำกัด

•  อาศัยอำนาจของกฎหมายอ่ืน เช่น บริษัทมหาชนจำกัด ซึ่งได้จัดต้ังข้ึน 
ตามกฎหมายว่าด้วยบริษัทมหาชนจำกัด พ.ศ. 2535 หรือกองทุนรวม 
ซึ่งจัดตังขึนเป็นนิติบุคคลตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาด 
หลักทรัพย์ พ.ศ. 2535

ดังน้ัน จากที่กล่าวมาข้างด้นจึงพอสรุปได้ว่า “นิติบุคคล” คือบุคคลประเภท 
หนึ่งซึ่งเกิดขึ้นโดยอาศัยอำนาจของกฎหมายหรือต้องมีกฎหมายรองรับ มีสิทธิ หน้าท่ี และความรับ 
ผิดชอบเช่นเดียวกับบุคคลธรรมดา เว้นแต่สิทธิและหน้าที่บางประการซึ่งจะมีได้เฉพาะบุคคล 
ธรรมดา โดยอยู่ภายใต้ขอบเขตตามบทบัญญัติแห่งกฎหมายและวัตถุประสงค์ในการจัดตั้งนิติบุคคล 
น้ีด้วย

(ข) ทฤษฎีว่าด้วยความเป็นนิติบุคคล
การจดทะเบียนบริษัทมีผลทำให้บริษัทเป็นนิติบุคคลประเภทหนึ่ง มี 

สิทธิและหน้าที่เป็นของตนเองแยกต่างหากจากผู้ถือหุ้น ความเป็นนิติบุคคลของบริษัทนี้มีทฤษฎี 
กล่าวถึงหลายทฤษฎีตังนี้

(1) Fiction Theory8
ทฤษฎีนี้ Savigny ได้คิดขึ้นโดยถือว่าบุคคลหรือกองทรัพย์ 

สินที่รวมกันนันกฎหมายได้รับรู้ โดยสมมติให้บุคคลหรือกองทรัพย์สินนันเป็นบุคคลอีกคนหนึ่ง 
ต่างหาก นิติบุคคลเกิดข้ึนโดยอาศัยอำนาจของกฎหมาย แต่ไม่มีตัวตนหรือความเป็นอยู่อย่างแท้จริง 
นิติบุคคลจึงเป็นสิ่งที่กฎหมายได้คิดหรือกำหนดขึ้นเองโดยไม่มีตัวตนอย่างแท้จริง

(2) Concession Theory9
ทฤษฎีน ีถ ือว่าน ิต ิบ ุคคลเก ิดข ึนเม ื่อกฎหมายให ้ความ 

ยินยอมทังสภาพนิติบุคคลต้องเป็นไปตามที่กฎหมายกำหนด ทฤษฎีนีถือสภาพความเป็นนิติบุคคล 
เช่นเดียวกับทฤษฎีกำหนดเอาเอง แต่ทฤษฎีนี้ยืนยันว่ารัฐเท่านั้นเป็นที่มาของสภาพนิติบุคคล และ 
ถือว่ารัฐเท่าน้ันที่มีอยู่อย่างแท้จริง

8 หยุด แสงอุทัย, ความร้ฌืองต้นเก่ียวกับกฎหมายท่ัวไป. พิมพ์ครังท่ี 1 0 , (กรุงเทพมหานคร : โรงพิมพ์ 
มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร์, 2 5 2 7 ) หน้า 221

9 ชัยนันพ์ งามขจรกุลกิจ, ทฤษฎีว่าด้วยนิติบุคคล และความเป็นนิติบุคคลของบริษัทจำกัด, ในวราสาร 
สมาคมรัชประศาสนศาสตร์ นิต้า. ฉบับท่ี 1, ปีท่ี 3 (มกราคม -  มีนาคม 2 5 4 1 ) หน้า 51
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(3) Organic Theory10

ทฤษฎีนี้ Gierke ได้คิดขึ้นโดยถือว่านิติบุคคลเป็นสิ่งที่มี 
ตัวตนอยู่จริง กล่าวคือ เป็นบุคคลซึ่งประกอบเข้ากันโดยมีเจตนาแท้จริงของตนเอง และทฤษฎีนีได้ 
พยายามวางรากฐานในการยอมรับสภาพนิติบุคคลทางกฎหมายโดยวิธีการจดทะเบียน

(4) Collectivist Theory
ทฤษฎีนี้ Jhering ได้คิดขึ้นโดยเห็นว่า ผู้ถือสิทธิและมี 

หน้าที่ของนิติบุคคลที่แท้จริงได้แก่ บุคคลธรรมดาซึ่งสิทธินั้นเป็นประโยชน์แก่เขา และถือว่า 
สมาชิกของนิติบุคคลที่เป็นบุคคลธรรมดาเท่านันมีสิทธิและหน้าที่ของนิติบุคคลตังกล่าว คือเม่ือ 
บุคคลธรรมดามารวมกันตั้งนิติบุคคลขึ้นมาแล้วใช้ชื่อนิติบุคคลอันหนึ่งแทนบุคคลทั้งหมดเพื่อ 
ความสะดวกในการดำเนินการเท่านัน

(5) Purpose Theory
ทฤษฎนี Enneccerus Nipperday ได้คดขนโดยถอว่านติ 

บุคคลเป็นสิ่งที่ไม่มีชีวิตและจิตใจตามธรรมชาติ แต่เจตนาของมนุษย์ที่รวมเข้ากันเพื่อวัตถุประสงค์ 
อันใดอันหน่ึง ได้มีผลทำให้นิติบุคคลเกิดขึนกล่าวคือ เจตนาของมนุษย์ที่รวมเข้ากันถือว่าเป็นเจตนา 
ของนิติบุคคล และทำให้นิติบุคคลเป็นบุคคลขึ้นเพื่อให้นิติบุคคลดำเนินไปตามวัตถุประสงค์ที่ 
กำหนดให้นิติบุคคลมีอยู่

(ค) ผลของสภาพความเป็นนิติบุคคล
ภายใต้บทบัญญัติของประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ และพระ 

ราชบัญญัติบริษัทมหาชน พ.ศ. 2535 นันการจดทะเบียนของบริษัท ทำให้บริษัทมีฐานะเป็น 
นิติบุคคล มีสิทธิและหน้าที่เป็นของตนเองแยกต่างหากจากผู้ถือหุ้น สามารถมีกรรมสิทธใน 
ทรัพย์สิน มีสิทธิทำนิติกรรมสัญญาต่าง  ๆ และอาจฟ้องหรือถูกฟ้องคดีในนามของบริษัทเองได้ 
บริษัทมีความรับผิดในหนี้สินอย่างเต็มที่ เจ้าหน้ีของบริษัทจะมาบังคับชำระหนี้เอากับทรัพย์สินของ 
ผู้ถือหุ้นบริษัทไม่ได้11

โดยเหตุที่บริษัทเป็นบุคคลท่ีกฎหมายสมมติข้ึนมา เป็นสิ่งที่ไม่มีชีวิตจิตใจตาม 
ธรรมชาติ จึงไม,อาจมีสิทธิและหน้าที่บางอย่างซึ่งโดยปกติจะมีได้เฉพาะแก่บุคคลธรรมดาเท่านั้น 
สิทธิและหน้าที่ของบริษัทย่อมเป็นไปตามบทบัญญัติแห่งกฎหมายและภายในขอบวัตถุประสงค์ 
ของบริษัทที่ได้จดทะเบียนไว้ต่อนายทะเบียน ความประสงค์ของบริษัทย่อมแสดงออกโดยทางผู้ 
แทนของบริษัท (ผู้แทนนิติบุคคล) ซึ่งก็คือกรรมการบริษัทเป็นผู้แสดงความประสงค์ของบริษัท

10 พ. Friedmann, Legal Theory. 5 th ed., (London : Steven and Son, 1 9 6 7 ) pp. 5 5 6  - 5 5 7

11 Gordon H. Brough, Private Limited Company. (Edingburgh : Thomas Litho Ltd., 1 9 9 0 ) p. 4
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2. แนวความคิดเร่ืองการร่วมหุ้น

การแยกประโยชน์ของบริษัทออกจากประโยชน์ของผู้ถือหุ้นทำให้มีการแบ่ง 
ส่วนกรรมสิทธในบริษัทออกเป็นหน่วย  ๆ เรียกว่า หุ้น เพื่อให้ผู้ถือหุ้นสามารถโอนหุ้นซึ่งประโยชน์ 
ของตนไปให้บุคคลอื่นได้โดยสะดวก ไม่ว่าจะเป็นการโอนหุ้นในขณะที่ยังมีชีวิตอยู่หรือถึงแก่ความ 
ตายไปแล้ว12 ซึ่งในรายละเอียดเกี่ยวกับเรื่องทฤษฎีของหุ้นนันจะได้กล่าวต่อไป

3. แนวความคิดเรื่องความรับผิดอันจำกัด
การท่ีบริษัทมีสภาพนิติบุคคลแยกต่างหากจากผู้ถือหุ้น มีสิทธิ หน้าท่ีและ 

ความรับผิดเป็นของตนเอง สามารถครอบครองทรัพย์สิน ติดต่อทำธุรกิจ ทำสัญญากับบุคคลภาย 
นอกและกับผู้ถือหุ้นเอง มีสิทธิฟ้องคดีหรืออาจถูกฟ้องคดี และดำรงสภาพนิติบุคคลได้เสมอ แม้ว่ามี 
การเปล่ียนตัวผู้ถือหุ้นก็ตาม ทำให้เกิดแนวความคิดเร่ืองความรับผิดอันจำกัด คือผู้ถือหุ้นแต่ละคน มี 
ความรับผิดเฉพาะเท่ากับจำนวนที่ลงทุนไว้เท่านั้น ซึ่งหมายถึงถือหุ้นไว้จำนวนเท่าใดก็ต้อง 
รับผิดชอบท่ีจะจ่ายเงินตามจำนวนหุ้นท่ีถือเท่านันไม,ต้องรับผิดเป็นการส่วนตัว และผู้ถือหุ้นก็ไม่มี 
ความรับผิดต่อบุคคลภายนอกด้วย ในกรณีท่ีบริษัทไปก่อหน้ีสิน หน้ีท่ีบริษัทก่อข้ึนก็เป็นหน้ีของ 
บริษัทจะมาบังคับเอาจากผู้ถือหุ้นไม่ได้ เว้นแต่ผู้ถือหุ้นยังชำระค่าหุ้นไม่ครบซ่ึงเจ้าหน้ีอาจใช้สิทธิ 
เรียกร้องของบริษัทลูกหน้ีเรียกให้ผู้ถือหุ้นส่งชำระเงินค่าหุ้นท่ีค้างชำระอยู่เอามาชำระหน้ีได้

จากผลทางกฎหมายข้างต้นที่กำหนดให้บริษัทมีสภาพนิติบุคคลที่สามารถจะ 
ดำเนินการใด ๆ ได้ด้วยตนเอง ซ่ึงรวมถึงการก่อหนี้ต่าง  ๆได้ด้วย ประกอบกับผู้ถือหุ้นของบริษัทจะ 
มีความรับผิดจำกัดในการต้องจ่ายเงินตามมูลค่าหุ้นให้แก่บริษัทเท่าบัน เจ้าหนีของบริษัทไม่สามารถ 
เรียกร้องหนี้สินจากผู้ถือหุ้นโดยตรง นอกจากเรียกจากบริษัท ซึ่งเป็นหลักการเบื้องต้นของกฎหมาย 
บริษัทคือหลักการดำรงรักษาทุน กล่าวคือ บริษัทจะต้องดำรงรักษาทุนไว้ เพื่อเป็นหลักประกันใน 
การดำเนินกิจการและเป็นหลักประกันในการชำระหนี้แก่เจ้าหนี้ของบริษัทอีกด้วย โดยดูจากบท 
บัญญัติในประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์และพระราชบัญญัติบริษัทมหาชน พ.ศ. 2535 ท่ี 
กำหนดให้ผู้ถือหุ้นต้องชำระเงินเต็มตามจำนวนหุ้นที่จอง การจ่ายเงินปีนผลต้องจ่ายจากกำไรของ 
บริษัท การห้ามบริษัทออกหุ้นที่มีมูลค่าตํ่ากว่ามูลค่าที่ตราไว้ การห้ามบริษัทเป็นเจ้าของหุ้นหรือรับ 
จำนำหุ้นของตนเอง และการลดทุนของบริษัทต้องดำเนินการภายใต้หลักเกณฑ์ที่กฎหมายบัญญัติ 
เป็นต้น

จากแนวคิดทางกฎหมายในเรื่องตังกล่าวข้างด้น จึงพอสรุปได้ว่าบริษัทเป็น 
องค์กรธุรกิจที่ประกอบด้วยสมาชิกหลายรายที่เรียกว่าผู้ถือหุ้น ซึ่งมีความรับผิดจำกัดเท่ากับจำนวน

12 นิตยา วัฒนะชีวกุล, “ ข้อจำกัดในการโอนหุ้น.” (วิทยานิพนธ์ปริญญามหาบัณฑิต, ภาควิชา 
นิติศาสตร์, บัณฑิตวิทยาลัย จุฬาลงกรณ์มหาวิทยาลัย, 2 5 3 5 ) หน้า 7



12
ที่ลงทุนไว้ และต้องจดทะเบียนเป็นนิติบุคคลเสมอ โดยบีการแบ่งทุนออกเป็นหน่วย ๆ เรียกว่า หุ้น 
และแต่ละหุ้นจะมีมูลค่าหุ้นเท่า ๆ กัน'3

1.3 ข้อบังคับของบริษัท
หนังสือบริคณห์สนธิเป็นตราสารจัดตั้งบริษัทซึ่งเป็นตราสารที่กำหนดถึงทุน 

สัญชาติและสภาพของกิจการบริษัท ส่วนข้อบังคับเป็นบทบัญญัติหรือข้อกำหนดภายในของกิจการ 
ที่กำหนดถึงการจัดการภายในเกี่ยวคับการออกหุ้น การโอนหุ้น สิทธิและหน้าที่ของกรรมการและ 
ผู้ถือหุ้นของบริษัท รวมท้ังการดำเนินการต่าง ๆ ในการประชุมต่าง ๆ ของบริษัท และการจ่าย 
เงินมีนผล เป็นต้น

หนังสือบริคณห์สนธิกับข้อบังคับต่างก็เป็นเอกสารที่กำหนดความเกี่ยวพันกัน 
ระหว่างบริษัทคับผู้ถือหุ้นด้วยกันเอง โดยถือเสมือนว่าทังบริษัทและผู้ถือหุ้นทุกคนไต้บีข้อตกลงกัน 
ตามหนังสือบริคณห์สนธิและข้อบังคับ โดยบุคคลภายนอกมิไต้บีส่วนเกี่ยวข้องด้วยบ่ระการใดใน 
การทำความตกลงดังกล่าว แต่อย่างไรก็ตาม เมื่อไต้จดทะเบียนและโฆษณาในราชกิจการนุฌกษา 
แล้ว กฎหมายถือว่าข้อความในหนังสือบริคณห์สนธิและข้อบังคับที่โฆษณาไว้ เป็นอันทราบกันโดย 
ท่ัวไป

ข้อบังคับของบริษัทเป็นข้อตกลงกันระหว่างผู้ถือหุ้นเพื่อเป็นกติกาในการ 
ดำเนินการกิจการภายในของบริษัท ซึ่งการตกลงกันนั้นเป็นการดำเนินการที่กฎหมายกำหนดไว้ ซ่ึง 
การตกลงคันดังกล่าวเป็นการตกลงภายในระหว่างผู้ถือหุ้นของบริษัท ซึ่งเป็นบุคคลสิทธิภายใต้ 
กฎหมายใช้บังคับกันไต้ในระหว่างผู้ถือหุ้นของบริษัท ดังน้ัน ข้อบังคับของบริษัทนั้นไม่ก่อให้เกิด 
สิทธิแก่บุคคลภายนอก เพราะบุคคลภายนอกมิไต้เข้าร่วมในการทำความตกลงคันดังกล่าว ดังน้ัน 
บุคคลภายนอกจึงไม่บีนิติสัมพันธ์ใดที่จะสามารถบังคับให้ผู้ถือหุ้นใดปฏิบัติตามข้อบังคับไต้

ข้อบังคับของบริษัทเปรียบเสมือนสัญญาที่ผู้ถือหุ้นทั้งหมดต้องปฏิบัติโดยบท 
บังคับแห่งกฎหมาย และผูกพันบริษัทต่อผู้ถือหุ้นทั้งหมดเช่นเดียวกัน ดุจว่าผู้ถือหุ้นทุกคนไต้เซ็น 
สัญญาไว้ต่อกัน และเซ็นสัญญาไว้ทุกคนต่อบริษัท13 14 (แม้ว่าผู้ถือหุ้นคนหนึ่งคนใดอาจไม่เห็นชอบ 
ในข้อบังคับบางข้อหรือทั้งหมดก็ตาม) แต่ท่ีว่าเป็นสัญญาผูกมัดกันนี้ก็เฉพาะในฐานะเป็นผู้ถือหุ้น มิ 
ใช่ในฐานะบุคคลธรรมดา เพราะฉะบัน หากเรียกเอาสิทธิใด หรือบังคับให้กระทำการใดภายใต้ 
ข้อบังคับ ต้องเรียกในฐานะผู้ถือหุ้นเท่าน้ัน

13 สุมาลี วาทิตาพร, “การได้มาซ่ึงหุ้นในบริษัทของตนเอง.” ( วิทยานิพนธ์ปริญญามหาบัณฑิต, ภาค 
วิชานิติศาสตร์, บัณฑิตวิทยาลัย จุฬาลงกรณ์มหาวิทยาลัย, 2 5 4 1 ) หน้า 10

14 ทวี เจริญพิทักษ์, คำอธิบายโดยพิสดาร กฤหมายหุ้นส่วนและบริษัท. พิมพ์คร้ังท่ี 4  (กรุงเทพมหานคร
: โรงพิมพ์แสงสว่าง,2 5 0 4 ) หน้า2 2 9
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โดยปกติแล้ว กฎหมายของแต่ละประเทศมักจะกำหนดกฎเกณฑ์หรือข้อ 
กำหนดทั่วไปของการดำเนินการภายในบริษัทไว้ในประมวลกฎหมายหรือกฎหมายเฉพาะ ดังน้ัน 
บางบริษัทจึงอาจนำเอากฎเกณฑ์หรือข้อกำหนดดังกล่าวนั้นมาเป็นข้อบังคับของบริษัทซึ่งเป็น 
มาตราฐานที่ใช้กันโดยทั่วไป แต่อย่างไรก็ดีมีบริษัทเป็นจำนวนมากที่ต้องการวางข้อกำหนดที่แตก 
ต่างจากที่กฎหมายกำหนดไว้ ซึ่งตามกฎหมายหากข้อกำหนดดังกล่าวที่ผิดแผกแตกต่างจากที่ 
กฎหมายกำหนดนันมิไต้เป็นเรื่องที่เกี่ยวกับความสงบเรียบร้อยและศีลธรรมอันดีของประชาชน 
ย่อมสามารถกระทำได้ เพราะโดยลักษณะแล้ว ข้อบังคับก็มีลักษณะเป็นนิติกรรมอย่างหนึ่ง ซ่ึงตกลง 
กันระหว่างผู้ถือหุ้นของบริษัทด้วยกันเอง ข้อบังคับเช่นว่านันก็ย่อมต้องอยู่ภายใต้หลักกฎหมายแห่ง 
นิติกรรม

ลักษณะของข้อบังคับโดยทั่วไปต้องมีลักษณะดังนี้
1. เป็นลายลักษณ์อักษร
2. แบ่งออกเป็นหมวดหมู่ มีความสอดคล้องกันเป็นลำดับ ข้อความต้อง 

ชัดแจ้งไม่ขัดแย้งกันเอง
3. ไต้รับความเห็นชอบจากที่ประชุมผู้ถือหุ้นของบริษัท
โดยสรุป ข้อบังคับของบริษัทเป็นระเบียบภายในของบริษัทคู่กับหนังสือ 

บริคณห์สนธิซึ่งเป็นระเบียบของบริษัทในส่วนที่เกี่ยวกับบุคคลภายนอก15 ข้อบังคับของบริษัท 
เปรียบเสมือนสัญญาที่ผู้ถือหุ้นทั้งปวงต้องปฏิบัติโดยบังคับแห่งกฎหมาย และผูกพันบริษัทต่อ 
ผู้ถือหุ้นทังปวงดุจว่าผู้ถือหุ้นทุกคนได้เซ็นสัญญาไว้ต่อกัน ซึ่งการทำสัญญาผูกพันนี้อยู่ในฐานะ 
เฉพาะผู้ถือหุ้นเท่านั้น ข้อบังคับของบริษัทไม่ก่อให้เกิดสิทธิแก่บุคคลภายนอก ซึ่งโดยหลักแล้ว 
ข้อบังคับของบริษัทย่อมต้องอยู่ภายใต้หนังสือบริคณห์สนธิ ดังนัน ข้อบังคับของบริษัทจะให้อำนาจ 
ในทางที่ขัดแย้งกับหนังสือบริคณห์สนธิไม่ได้ นอกจากนั้นจะทำให้ข้อบังคับผิดไปจากหลัก 
กฎหมายว่าด้วยความสงบเรียบร้อยหรือศีลธรรมอันดีของประชาชนไม่ได้ และข้อบังคับต้องเป็นข้อ 
ความที่ชัดแจ้งและไม่ขัดแย้งกันเอง 
2. ความหมายและสิทธิพ้ืนฐานของผู้ถือหุ้น

จากที่ได้กล่าวมาข้างต้น จะเห็นได้ว่าผู้ถือหุ้นนั้นมีความสัมพันธ์โดยตรงกับบริษัทซึ่งเป็น 
นิติบุคคล เพ่ือความเข้าใจย่ิงข้ึน จึงต้องเข้าใจเสียก่อนว่าคำว่า “หุ้นและผู้ถือหุ้น” นั้นมีความหมายว่า 
อย่างไร และหุ้นน้ันจะก่อให้เกิดสิทธิและหน้าที่ประการใดแก่ผู้ถือหุ้นและบริษัท

15 ภาสกร ชุณหอุไร, กฎหมายห้างหุ้นส่วนและบริษัท (กรุงเทพมหานคร : ส่านักพิมพ์นิติบรรณการ, 
2 5 3 9 ) หน้า 2 6 3
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2.1 ความหมายของคำว่าหุ้นและผู้ถือหุ้น
จากการตรวจสอบในประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์นั้น ไม่พบว่ามีการให้ 

คำจำกัดความของคำว่า “หุ้น” และ “ผู้ถือหุ้น” แต่จากค้นคว้าตำราที่นักวิชาการหลาย  ๆ ท่านได้เขียน 
ฃึน ประกอบกับกฎหมายต่างประเทศทังประเทศอังกฤษและอเมริกาแล้วมีความหมายดังต่อไปนี้

“หุ้น” หมายถึง “วิธีการวัดผลประโยชน์ของหมู่มวลสมาชิกในบริษัท” (Share 
means a measure of the interest of the member in the company)16

“หุ้น” หมายถึง “สิทธิในการได้รับส่วนแบ่งในผลกำไรที่แน่นอนของบริษัท 
และในทุนของบริษัทเมื่อบริษัทได้มีการชำระบัญชี” ( Share means a right to receive a certain 
proportion of the profits of the company and of the capital of the company when it is wound up) 

“หุ้น” หมายถึง“เงินทุนของบริษัทที่ได้มีการแบ่งออกเป็นส่วนเท่าๆกัน”17 
“หุ้น” หมายถึง “เงินทุนที่ผู้ถือหุ้นเอามาให้บริษัทใช้ในการดำเนินการกิจการ

ของบริษัท” 18
ตามกฎหมายประเทศอังกฤษ ให้ความหมายของคำว่า “หุ้น” ว่า “หุ้นคือทรัพย์ 

สินส่วนบุคคล มีลักษณะเป็นสังหาริมทรัพย์และโดยลักษณะแล้วสามารถโอนกันได้ เว้นแต่จะได้ 
กำหนดเป็นอย่างอื่นไว้ในข้อบังคับของบริษัท19

สำหรับประเทศสหรัฐอเมริกา คำว่า “หุ้น” หมายถึง “ผลประโยชน์ส่วนบุคคล 
ในบริษัทและก่อให้เกิดผลประโยชน์แก่ผู้ถือหุ้น”20

จากท่ีได้กล่าวข้างด้น จึงพอสรุปความหมายของคำว่า “หุ้น” ได้ว่า “หุ้น คือ 
ส่วนได้และส่วนเสีย ซึ่งผู้ถือหุ้นมีอยู่ในบริษัทโดยคำนวณส่วนได้และส่วนเสียตามมูลค่าหรือตาม 
จำนวนหุ้นและต้องคำนึงถึงระเบียบข้อบังคับและหนังสือบริคณห์สนธิของบริษัทด้วย”

นอกจากนั้นหากแบ่งแยกความหมายของคำว่าหุ้นตามสภาพของแต่ละฝ่ายแล้ว 
ความหมายของคำว่า “หุ้น” ก็ย่อมกำหนดได้แตกต่างกันดังบี21

16 K. Smith and DJ. Keeman., Company Law. 3 rd ed., (London : Patman Publishing Ltd., London) p. 
125

17นิทัศน์ วัฒนกุล, หุ้นบุริมสิทธิ. วิทยานิพนธ์ปริญญามหาบัณฑิต, ภาควิชานิติศาสตร์, บัณฑิตวิทยาลัย 
จุฬาลงกรณ์มหาวิทยาลัย, 2 5 3 3 ) หน้า 8

18 โสภณ รัตนากร, คำอธิบายประมวลกฎหมายแฟงและพาณิชย์ว่าด้วยหุ้นส่วนและบริษัท. พิมพ์คร้ังท่ี 
4 , (กรุงเทพมหานคร : สำนักพิมพ์นิติบรรณการ ) หน้า 2 6 3

19 M.c Oliver, Company Law. (London: Stevens & Sons Ltd., 1 9 7 3 ), p. 177

20 The Model Business Corporation Act, 2 (d) “Shares”  means the units into which the proprietary
interests in a corporation are divided.
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1. ในด้านบริษัท หุ้นคือเงินทุนที่ผู้ถือหุ้นนำมาให้แก่บริษัทเพื่อใช้ใน 
การดำเนินกิจการ

2. ในด้านผู้ถือหุ้น หุ้นคือสิ่งแสดงถึงการมีส่วนได้ส่วนเสียของผู้ถือหุ้น 
เอง กล่าวคือ
ก. ส่วนได้ ( interest) คือสิทธิต่าง  ๆ เช่น สิทธิท่ีจะได้รับเงิน

ป็นผล สิทธิที่จะเข้าร่วมประชุม และลงคะแนนในที่ 
ประชุม ตลอดจนมีสิทธิควบคุมการดำเนินงานของบริษัท 
เป็นต้น

ข. ส่วนเสีย ( liabilities) คือ หน้าที่และความรับผิดที่จะต้อง 
ชำระค่าหุ้น

3. ในด้านบุคคลภายนอก หุ้นคือหลักประกันในการชำระหนี้ให้แก่ 
เจ้าหนี้ของบริษัท21 22

เม่ือเข้าใจคำว่า “หุ้น” แล้ว คำว่า “ผู้ถือหุ้น” นั้นจึงมีความหมายว่า “บุคคลซ่ึง 
อาจเป็นบุคคลธรรมดาหรือนิติบุคคลก็ได้ที่เข้ามาลงทุนเพื่อประกอบกิจการร่วมกันในบริษัท โดยมี 
วัตถุประสงค์ท่ีจะได้รับส่วนแบ่งกำไรจากกิจการค้าของบริษัท ซึ่งได้รับในรูปของเงินปีนผล”23

2.2 ลักษณะท่ัวไปของผู้ถือหุ้น
โดยทฤษฎีผู้ถือหุ้นมีลักษณะโดยทั่วไปของซึ่งแบ่งออกได้เป็น 4 ประการคือ
2.2.1 ความเป็นเจ้าของหุ้น
2.2.2 การจัดการบริษัทด้วยคะแนนเสียงข้างมาก
2.2.3 ความเสมอภาคของผู้ถือหุ้นทุกคนในบริษัท
2.2.4 หลักระหว่างผู้ถือหุ้นฝ่าย1ข้างมากที่มีอำนาจควบคุมกับผู้ถือหุ้นฝ่าย 

ข้างน้อย
แต่เป็นที่น่าสังเกตว่าประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ของไทยหรือ ตามหลัก 

กฎหมายต่างประเทศ ไม,ว่าของประเทศอังกฤษหรือประเทศสหรัฐอเมริกาก็ตาม มิได้ระบุถึง 
คุณสมบัติของผู้ถือหุ้นว่าต้องมีลักษณะอย่างไร ไม่เหมือนกับกรรมการที่มีการกำหนดคุณสมบัติ 
ของกรรมการว่าต้องเป็นอย่างไรบ้าง หากไม่เป็นไปตามคุณสมบัติของกรรมการตามที่กฎหมาย 
กำหนด สภาพความเป็นกรรมการก็เป็นอันสิ้นสุดลง แต่ในส่วนของผู้ถือหุ้นนั้น มิได้มีการกำหนด

21 นิทัศน์ วัฒนกุล, หุ้นบุริมสิทธิ, หน้า 9

22 เร่ืองเดียวกัน, หน้า 17

23นิตยา วัฒนชีวกุล, ข้อจำกัดการโอนหุ้น. หน้า 11
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คุณสมบัติพิเศษไว้แต่อย่างไร ซึ่งจะเห็นได้จากบทบัญญัติในประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์บาง 
มาตราในส่วนที่ว่าด้วยบริษัทจำกัด ดังนี้

1. ผู้ถือหุ้นทุกคนในบริษัทสามารถโอนหุ้นของตนได้ โดยไม่ต้องได้รับ 
ความยินยอมจากบริษัท เว้นแด,จะมีการระบุไว้ในข้อบังคับของบริษัทไว้เป็นอย่างอื่น (มาตรา 1129)

2. หากผู้ถือหุ้นตายหรือล้มละลาย บริษัทหาจำต้องเลิกกันไม่ และหุ้น 
บัน  ๆ ก็ตกไปยังทายาท หรือผู้มีสิทธิได้รับหุ้นนั้นตามกฎหมาย

3. ผู้ถือหุ้นสามารถทำการค้าขายแข่งขันกับบริษัทได้ เพราะกฎหมาย 
บัญญัติห้ามเฉพาะกรรมการของบริษัททำการค้าขายแข่งขันกับบริษัทเท่านั้น (มาตรา 1168)

จากที่ได ้กล่าวมาข้างต้น กฎหมายไม่ไดบ้ัญญัติไว้โดยเฉพาะให้ถ ือเอา 
คุณสมบัติของผู้ถือหุ้นเป็นสาระสำคัญ จึงทำให้เห็นว่าโดยทั่วไปแล้วจะไม่คำนึงถึงคุณสมบัติของผู้ 
ถือหุ้นเป็นสาระสำคัญ บุคคลใดถ้ามีความสามารถตามกฎหมายก็สามารถเข้ามาเป็นผู้ถือหุ้นไต้ เว้น 
แต่ในกรณีที่มีการตั้งบริษัทเฉพาะกิจเพื่อการใดโดยเฉพาะเจาะจง บริษัทอาจกำหนดถึงคุณสมบัติ 
โดยเฉพาะของผู้ถือหุ้นเอาไว้เป็นกรณีพิเศษก็ย่อมทำได้ เพ่ือเหตุผลบางอย่างเช่น เพ่ือเป็นการรักษา 
ข้อมูลบางอย่างเป็นความลับ เป็นต้น บริษัทอาจจะต้องคำนึงถึงคุณสมบัติของบุคคลที่เข้ามาเป็นผู้ 
ถือหุ้นเป็นสำคัญก็ได้ บริษัทจึงอาจวางข้อกำหนดบางอย่างในเรื่องของคุณสมบัติของผู้ถือหุ้นหรือ 
ข้อจำกัดการโอนหุ้น เพื่อคัดเลือกเอาแต่บุคคลท่ีไว้วางใจกันได้เท่าน้ันมาเป็นผู้ถือหุ้นก็ได

2.2.1 ความเป็นเจ้าของหุ้น
ตามโครงสร้างของบริษัทน้ัน จะต้องมีการแบ่งทุนออกเป็นส่วน แต่ 

ละส่วนมีความเท่ากัน ซ่ึงเรียกว่า “หุ้น” ซึ่งผู้ถือหุ้นน้ันสามารรถได้มาซ่ึงหุ้น 3 ประการดังต่อไปนี้
1. ได้มาในขณะที่มีการตังบริษัทหรือเพิ่มทุนของบริษัท
2. ได้มาโดยการรับโอนจากผู้ลือหุ้นเดิมของบริษัท
3. ได้มาในฐานะใดฐานะหนึ่งเช่น กรรมการ หรือพนักงาน 

ข้ึนอยู่กับบทบัญญัติของกฎหมายนั้น ๆ
จากแนวทฤษฎีของความเป ็นน ิต ิบ ุคคลน ั้น เม ื่อบริษ ัทได้ร ับ 

จดทะเบียนตามกฎหมายแล้ว สภาพความเป็นนิติบุคคลก็ได้เริ่มต้น (ตามมาตรา 65 ของประมวล 
กฎหมายแพ่งและพาณิชย์) เมื่อบริษัทมีสภาพความเป็นนิติบุคคลแล้ว โดยทางทฤษฎีน้ัน บริษัทย่อม 
มีความสามารถแยกต่างหากจากผู้ถือหุ้น24ย่อมมีความสามารถมีทุนเป็นของตนเองได้ แต่อย่างไรก็ดี 
ในเร่ืองของความเป็นเจ้าของหุ้นนั้น ตามบทบัญญัติประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์มาตรา 1143 
ซึ่งบัญญัติห้ามมิให้บริษัทจำกัดนันลือหุ้นหรือรับจำนำหุ้นของตน ซึ่งเป็นบทบัญญัติที่ยกเว้นหลัก

24 คำพิพากษาฎีกาท่ี 4 1 4 3 /2 5 3 2
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ทั่วไปของนิติบุคคลที่มีความสามารถถือครองทรัพย์สินซึ่งรวมถึงหุ้นได้ แต่สำหรับบริษัทมหาชน 
นัน บทบัญญัติในพระราชบัญญัติบริษัทมหาชน พ.ศ. 2535 ฉบับแก้ไขเพิ่มเติมครั้งที่ 2 มาตรา 66/1 
บัญญัติให้บริษัทมหาชนนันสามารถรับซื้อหุ้นคืนจากผู้ถือหุ้นที่ออกเสียงไม่เห็นด้วยกับมติที่ 
ประชุมผู้ถือหุ้นซึ่งแก้ไขข้อบังคับของบริษัทเกี่ยวกับสิทธิในการออกเสียงลงคะแนนและสิทธิใน 
การรับเงินปีนผล ซึ่งผู้ถือหุ้นเห็นว่าไม่เป็นธรรม หรือในกรณีที่บริษัทซ้ือหุ้นคืนเพื่อบริหารการเงิน 
เมื่อบริษัทมีกำไรสะสมและสภาพคล่องส่วนเกินและการซื้อหุ้นคืนนั้นไม่เป็นเหตุให้บริษัทประสบ 
ป็ญหาการเงิน และการซือหุ้นคืนนั้นจะด้องดำเนินการจำหน่ายออกไปภายในระยะเวลาที่กำหนด 
ในกฎกระทรวง หากจำหน่ายไม่หมดภายในเวลาที่กำหนดไว้ให้บริษัทมหาชนนิ'นทำการลดทุนโดย 
วิธีตัดหุ้นจดทะเบียนส่วนที่จำหน่ายไม่ได้

จากบทบัญญัติดังกล่าวนัน แสดงให้เห็นได้ว่าโดยทางทฤษฎีแล้ว 
บริษัทซึ่งเป็นนิติบุคคลนันมีความสามารถในการถือครองทรัพย์สินซึ่งรวมถึงการเป็นเจ้าของหุ้น 
ของบริษัทตนเองได้ แต่อย่างไรก็ขึนอยู่กับบทบัญญัติของกฎหมายด้วยว่าจะอนุญาตให้สามารถ 
ถือครองหุ้นได้หรือไม่ดั่งเช่นตัวอย่างที่แสดงข้างด้นแล้วนั้น

2.2.2 การจัดการบริษัทด้วยคะแนนเสียงข้างมาก
เนื่องจากบริษัทเป็นนิติบุคคลประเภทหนึ่งซึ่งจัดตั้งขึ้นโดยประกอบ 

ด้วยจำนวนสมาชิกจำนวนหนึ่งตามที่กฎหมายกำหนดไว้ กฎหมายให้สิทธิแก่สมาชิกเหล่านั้นมีสิทธิ 
ครอบงำกิจการบริษัทโดยใช้สิทธิผ่านทางที่ประชุมผู้ถือหุ้น

หุ้นที่ผู้ถือหุ้นถืออยู่นั้น โดยสภาพของหุ้นเองแล้วสิทธิในการลง 
คะแนนเสียงของผู้ถือหุ้นถือเป็นสิทธิพื้นฐานที่ติดอยู่กับหุ้นที่ผู้ถือหุ้นเป็นผู้ถือหุ้นอยู่ตามจำนวน 
ของหุ้นที่ตนเองมี และถือว่าเป็นสิทธิที่มีบทบาทสำคัญประการหนึ่ง

โดยสภาพผู้ถือหุ้นเป็นเจ้าของหุ้น แต่มีความรับผิดอย่างจำกัดกล่าว 
คือไม่เกินกว่าจำนวนมูลค่าหุ้นที่ตนเองถืออยู่นัน ดังนินการท่ีให้ผู้ถือหุ้นเข้ามาบริหารบริษัทในขณะ 
ที่ตนนันจำกัดความผิดจึงย่อมเป็นธรรมต่อบุคคลภายนอก เพราะผู้ถือหุ้นนั้นอาจจะบริหารโดยมิได้ 
คำนึงถึงผลเสียหายที่อาจเกิดขึน เพราะอย่างไรก็ตามตนก็รับผิดเพียงที่ตนถือหุ้นอยู่เท่านัน ดัง 
คำกล่าวที่หลวงศรีปรีชาธรรมปาฐก ได้อธิบายเอาไว้ว่า

“เพราะผู้ถือหุ้นในบริษัทจำกัดนิน ต้องรับผิดเพียงไม่เกิดจำนวนเงิน 
ที่ตนยังส่งใช้ไม่ครบมูลค่าที่ตนถือเท่านิน เม่ือผู้ถือหุ้นนันมีความรับผิด1ในจำนวนเงินท่ีแน่นอน ไม'
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ต้องรับผิดร่วมกับผู้ถือหุ้นอ่ืน  ๆ ผู้ถือหุ้นจึงไม,มีสิทธิในการจัดการบริษัท มีแต่สิทธิการดูแลครอบงำ 
การงานที่กรรมการของบริษัทจัดการ โดยการออกเสียงลงคะแนนในที่ประชุมผู้ถือหุ้นเท่านั้น”25

ตามที่ไต้กล่าวมาผู้ถือหุ้นแม้เป็นเจ้าของหุ้นและเป็นส่วนหนึ่งของ 
ความเป็นเจ้าของบริษัทก็ตาม แต่ผู้ถือหุ้นก็มีสิทธิเพียงแค่ดูแลครอบงำการจัดการของคณะกรรมการ 
บริษัทให้เป็นไปตามบทบัญญัติของกฎหมายและให้เป็นตามบทบัญญัติของข้อบังคับของบริษัทโดย 
ผ่านทางมติที่ประชุมใหญ่ของผู้ถือหุ้นเท่าน้ัน

2.2.3 ความเสมอภาคของผู้ถือหุ้นทุกคนในบริษัท
ผู้ถือหุ้นทุกคนที่ถือหุ้นในบริษัทย่อมมีสิทธิและความเสมอภาคเท่า 

เทียมกัน การกำหนดให้ตัดสิทธิพืนฐานของผู้ถือหุ้นโดยที่กฎหมายไม่ไต้อนุญาตไว้ การนั้นย่อมถือ 
ว่าเป็นการขัดต่อความสงบเรียบร้อยและศีลธรรมอันดีของประชาชนซึ่งทำไม'ไต้ หมายความว่า 
ผู้ถือหุ้นทุกคนย่อมมีสิทธิและหน้าที่ต่อกันอย่างเสมอภาค โดยหลักผู้ถือหุ้นไม่ว่าจะเป็นผู้ถือหุ้น 
ฝ่ายข้างมากหรือผู้ถือหุ้นฝ่ายข้างน้อย ไม่ว่าจะถือหุ้นมากน้อยเพียงใดก็ตาม แต่ละคนก็ย่อมมีสิทธิ 
อย่างเท่าเทียมกันตามประเภทของหุ้น แต่ไม่ว่าจะเป็นหุ้นประเภทใดก็ตามย่อมมีหน้าที่ไม,แตกต่าง 
กัน

2.2.4 หลักระหว่างผู้ถือหุ้นฝ่าย1ข้างมากที่มีอำนาจควบคุมกับผู้ถือหุ้นฝ่าย 
ข้างน้อย
โดยหลักกฎหมายแล้วการมีกรรมสิทธ์ในหุ้นของผู้ถือหุ้นน้ัน มิไต้ก่อ 

ให้เกิดหน้าที่ดูแลรักษาผลประโยชน์ระหว่างผู้ถือหุ้นด้วยกัน เนื่องจากความสัมพันธ์ระหว่าง 
ผู้ถือหุ้นมิใช่ความสัมพันธ์ในระหว่างหุ้นส่วน แต่การเป็นผู้ถือหุ้นฝ่ายข้างมากหรือผู้มีอำนาจควบ 
คุมกิจการต้องมีหน้าที่ในลักษณะตัวแทนแค่ผู้ถือหุ้นฝ่ายข้างน้อยด้วย

การใช้อำนาจควบคุมทิศทางของการจัดการหรือจัดการเกี่ยวกับ 
ทรัพย์สินที่เกี่ยวเนื่องกับทรัพย์สินของผู้ถือหุ้นข้างน้อยหรือหน้าที่ดูแลผลประโยชน์ให้แก,ผู้ถือหุ้น 
ข้างน้อย เพราะว่าผู้ถือหุ้นข้างน้อยมีส่วนไต้ส่วนเสียในทรัพย์สินเดียวกับผู้ถือหุ้นข้างมากเช่นกัน

ตามบทบัญญัติในประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ บรรพ 3 
ลักษณะ 22 หมวด 4 นันสามารถสรุปสิทธิพ้ืนฐานของผู้ถือหุ้นตามวัตถุประสงค์ในการใช้สิทธินั้น 
ไต้เป็น 3 ลักษณะดังนี้

1. สิทธิที่ผู้ถือหุ้นใช้เองและใช้เพื่อตนเองโดยเฉพาะ เช่นสิทธิ
ในการไต้รับเงินปีนผล สิทธิไต้รับคืนเงินทุน และส่วนแบ่งทรัพย์สินท่ีเหลือเมื่อเลิกบริษัท เป็นต้น

25 ศรีปรีชาธรรมปาฐก, หลวง, คำสอนช้ันปริญญาตรี กฎหมายแพ่งและพาณิชย์ว่าด้วยห้างหุ้นส่วน 
บริษัทและสมาคม.(กรุงเทพฯ: มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร์,2 5 2 0 ) หน้า 1 5 6
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สิทธิต่างๆ เหล่านีผู้ถือหุ้นมีและใช้เพื่อประโยชน์เฉพาะตัวผู้ถือหุ้นเองเท่านันไม่เกี่ยวกับบุคคลอื่น 
ซึ่งสิทธิต่าง  ๆ เหล่านีหากมองในอีกแง่มุมหน่ึงจะเห็นได้ว่าเป็นสิทธิในทรัพย์สินของผู้ถือหุ้นเอง

2. สิทธิที่ผ ู้ถ ือหุ้นใช้เองและใช้เพื่อประโยชน์แก่ผู้ถ ือหุ้น 
ทุกคนโดยรวม เช่น ตามมาตรา 1169 แห่งประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ ที่กำหนดว่า 
หากกรรมการทำให้เกิดความเสียหายแก่บริษัท บริษัทจะพองร้องเรียกเอาสินไหมทดแทนแก่ 
กรรมการได้หรือในกรณีที่บริษัทไม่ยอมฟ้องร้อง ผู้ถือหุ้นคนหนึ่งคนใดอาจเอาคดีนั้นขึ้นว่าก็ได้ 
หรือการใช้สิทธิในการออกเสียงในที่ประชุมผู้ถือหุ้นในการเถือกตั้งกรรมการ หรือในที่ประชุม 
อื่นใดเพื่อประโยชน์ในการครอบงำบริษัทเป็นด้น

การใช้สิทธิในประการนี้ ผู้ถือหุ้นท่ีใช้สิทธิน้ีใช้สิทธิ เพ่ือเรียกร้องเอา 
ค่าเสียหายจากกรรมการหรืออาจจะเป็นบุคคลภายนอกในนามของบริษัท ตังน้ัน การดำเนินการ 
ต่าง  ๆ ค่าใช้จ่ายที่เกิดขึนย่อมต้องผูกพันต่อบริษัท และ ค่าเสียหายที่ได้รับมาเนื่องจากการเรียกร้อง 
จากกรรมการหรือบุคคลภายนอกแทนบริษัทหรือในนามบริษัทนั้นย่อมเป็นผลประโยชน์โดยตรง 
ต่อบริษัท ผู้ถือหุ้นจะถือเอาประโยชน์ในค่าเสียหายนันเป็นของตนเนื่องจากตนเป็นผู้ดำเนินการนัน 
หาได้ไม่ ค่าเสียหายที่ได้รับทังหมดนันย่อมตกเป็นของบริษัทเพื่อประโยชน์ของผู้ถือหุ้นทังหลาย 
จากที่กล่าวมาช้างด้นนี้เอง ผู้ถือหุ้นมิได้ใช้สิทธิตังกล่าวท่ีตนมี และกฎหมายให้อำนาจดำเนินการได้ 
เพ่ือตนแต่เพียงผู้เดียว แต่เป็นการใช้สิทธิน้ันเพื่อประโยชน์ของผู้ถือหุ้นท้ังหมด

3. สิทธิที่ผู้ถือหุ้นใช้ร่วมกับผู้ถือหุ้นนั้นและใช้เพื่อผู้ถือหุ้น 
ทั้งหมดหรือบริษัท เช่น ตามมาตรา 1173 แห่งประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ ท่ีกำหนดว่า 
การประชุมวิสามัญจะต้องนัดเรียกให้มีขึ้นหากผู้ถือหุ้นมีจำนวนหุ้นรวมกันไม่น้อยกว่าหนึ่งในห้า 
แห่งจำนวนหุ้นของบริษัทได้ลงชื่อทำหนังสือร้องขอให้เรียกประชุมเช่นนัน ในหนังสือร้องขอนัน 
ต้องระบุว่าประสงค์ให้เรียกประชุมเพื่อการใด และมาตรา 1174 บัญญัติว่า เมื่อผู้ถือหุ้นยื่นคำร้องขอ 
ให้เรียกประชุมวิสามัญตังได้กล่าวมาในมาตราก่อนนี้ให้กรรมการเรียกประชุมโดยพลันและถ้า 
กรรมการมิได้เรียกประชุมภายใน 30 วัน นับแต่วันยื่นคำร้องไซร้ผู้ถือหุ้นทั้งหลายซึ่งเป็นผู้ร้องหรือ 
ผู้ถือหุ้นคนอ่ืน  ๆ รวมกันได้จำนวนตังบังคับไว้นั้นจะเรียกประชุมเองได้

ตังนั้นแม้ว่าตนจะเป็นผู้ถือหุ้นท่ีมีเสียงช้างมากก็ตาม แต่โดยสิทธิตาม 
ที่มีในกฎหมายแสดงให้เห็นว่า ผู้ถือหุ้นฝ่ายช้างมากนันไม,ใช้สิทธิเพ่ือตนเสมอไป แต่บางครังการใช้ 
สิทธินันเป็นการใช้สิทธิเพื่อผลประโยชน์ของทุกฝ่าย

2.3 สิทธิและหน้าที่ของผู้ถือหุ้น
กฎหมายได้กำหนดสิทธิท่ีมีอยู่ในหุ้นนั้นให้ผู้ถือหุ้นนั้นมีสิทธิต่าง  ๆ ในบริษัท 

โดยมีสิทธิพ้ืนฐาน 3 ประการนอกจากนั้นรวมท้ังหน้าท่ีหรือความรับผิดด้วย ตังนี้
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2.3.1 สิทธิในการเข้าประชุมและออกเสียงลงคะแนนในการประชุม

ผู้ถือหุ้น
สิทธินี้เป็นสิทธิท่ีสำคัญท่ีสุดของผู้ถือหุ้น เพราะหากผู้ถือหุ้นสามารถ 

ควบคุมการดำเนินงานทังหมดของกรรมการและบริษัทให้อยู่ในแนวทางที่เกิดประสิทธิภาพและ 
เกิดผลสำเร็จต,อกิกจารแล้ว ผู้ถือหุ้นก็ย่อมสามารถบรรลุวัตถุประสงค์ของการลงทุนคือ ไล้รับกำไร 
เป็นค่าตอบแทน โดยปราศจากอุปสรรคใด  ๆ ซ่ึงหมายถึง การได้รับประโยชน์ในเชิงทรัพย์สิน แต่ 
หากว่าผู้ถือหุ้นไม่สามารถเข้าควบคุมดำเนินงานของบริษัทได้อย่างเต็มที่แล้ว การที่จะบรรลุ 
เป้าหมายตามเจตจำนงค์ของการเป็นผู้ถือหุ้นก็อาจจะไม่เป็นผลสำเร็จและอาจได้รับความเสียหายได้ 
ในท่ีสุด

การควบคุมการดำเนินงานของบริษัทโดยผู้ถือหุ้นนั้นทำได้โดยอาศัย 
การประชุมผู้ถือหุ้นเป็นหลักสำคัญเพราะตามมาตรา 1168 ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ และ 
มาตรา 85 พระราชบัญญัติบริษัทมหาชน พ.ศ. 2535 นั้นกำหนดให้กรรมการต้องปฏิบัติตามมติของ 
ที่ประชุมผู้ถือหุ้น (ซึ่งในประเด็นดังกล่าวนั้นยังมีป็ญหาที่ไม่สิ้นสุดว่ามติที่ประชุมดังกล่าวแม้เป็น 
มติที่ขัดต่อกฎหมายแล้ว หากกรรมการไม่ปฏิบัติแล้วจะเกิดความผิดตามบทบัญญัติของกฎหมาย 
ดังกล่าวหรือไม่ ) ในเร่ืองนีกฎหมายของทุกประเทศให้สิทธิแก่ที่ประชุมผู้ถือหุ้นนั้นในการที่จะเข้า 
ไปตรวจสอบ และกำหนดแนวทาง ดูแลการจัดการกิจการของบริษัทได้ ซ่ึงเรียกได้ว่า เป็นสิทธิใน 
การครอบงำดูแลกิจการของบริษัท

จึงเห็นได้ว่าที่ประชุมใหญ่ผู้ถือหุ้นมีอำนาจสูงสุดในบริษัทไม่ว่าจะ 
เป็นบริษัทประเภทใดก็ตาม (บริษัทจำกัดหรือบริษัทมหาชน) ดังนั้นหากที่ประชุมใหญ่ผู้ถือหุ้นได้มี 
ส่วนเข้ามามีบทบาทในการดำเนินกิจการของบริษัทมากเพียงใด ผู้ถือหุ้นก็ย่อมได้รับความคุ้มครอง 
มากขึ้นเท่าน้ัน

สิทธิในการครอบงำดูแลกิจการนี้ อาจกล่าวได้ว่าเป็นสิทธิสำคัญของ 
ผู้ถือหุ้นซึ่งสามารถแบ่งออกได้เป็น 3 สิทธิด้วยดันคือ

•  สิทธิในการออกเสียงลงคะแนน
สิทธิในการออกเสียงลงคะแนนนั้นกฎหมายได้กำหนดถึง 

การจัดการประชุมใหญ่ วิธีการจัดการออกหนังสือเชิญประชุม องค์ประชุม การมอบฉันทะ และการ 
ลงมติอันเป็นรายละเอียดแห่งการใช้สิทธิในการออกเสียงของผู้ถือหุ้น ซึ่งสิทธิสำคัญยิ่งของผู้ถือหุ้น 
ในอันที่จะครอบงำการดูแลการจัดการของบริษัทก็คือสิทธิในการออกเสียงลงคะแนน

ผู้ถือหุ้นจะใช้สิทธิออกเสียงลงมติในเรื่องสำคัญต่อการ 
ดำเนินกิจการของบริษัทซึ่งได้แก่การตังและถอดถอนกรรมการ และผู้ตรวจสอบบัญชีของบริษัท 
การลงมติในเรื่องที่มีผลกระทบต่อส่วนได้ส่วนเสียของผู้ถือหุ้นในบริษัท ได้แก่ การควบบริษัท
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การขายทรัพย์สินทังหมด การแก้ไขหนังสือบริคณห์สนธิ หรือข้อบังคับของบริษัท ตลอดจนการ 
เพิ่มทุนหรือลดทุนของบริษัทและอื่น ๆ

•  สิทธิในการฟ้องร้อง26
สิทธิในการฟ้องร้องของผู้ถือหุ้น ตามกฎหมายกำหนดให้ 

บริษัทมีสิทธิฟ้องร้องกรรมการที่ทำให้เกิดความเสียหายแก่บริษัทได้ หากบริษัทไม,ยอมฟ้องร้อง 
ผู้ถือหุ้นคนใดคนหนึ่งอาจเอาคดีนันขึนว่าก็ได้ เนื่องจากว่าบริษัทนันเป็นนิติบุคคลแยกต่างหากจาก 
ผู้ถือหุ้น บริษัทมีสิทธิฟ้องร้องได้ในนามของบริษัทเอง โดยดำเนินการผ่านทางผู้แทนของนิติบุคคล 
ซึ่งก็คือกรรมการนั่นเอง แต่บางครั้งกรรมการก็ดำเนินการไปในฐานะของตัวแทนของบริษัท ซ่ึง 
หากเป็นการใดที่ดำเนินไปตามที่บริษัท (ตัวการ) มอบหมายย่อมผูกพันบริษัทในฐานะตัวการ แต่ 
หากกรรมการซึ่งเป็นตัวแทนนั้นกระทำไปนอกเหนือจากที่บริษัทมอบหมายแล้วเกิดความเสียหาย 
ขึน บริษัทย่อมสามารถเรียกร้องเอาค่าเสียหายจากการนั้นได้ แต่อย่างไรก็ดี กรรมการซึ่งเป็นผู้แทน 
นิติบุคคล อาจเพิกเฉยไม่ดำเนินการเนื่องจากอาจมีส่วนได้ส่วนเสียจากการฟ้องร้องเรียกเอา 
ค่าเสียหายที่เกิดจากกรรมการของบริษัทหรือด้วยเหตุผลอื่นใด กรรมการจึงไม่ดำเนินการฟ้องร้อง 
ในนามของบริษัท กฎหมายจึงกำหนดให้ผู้ถือหุ้นซ่ึงเป็นผู้มีส่วนได้ส่วนเสียในบริษัท และมีผลโดย 
ตรงจากความเสียหายที่เกิดต่อบริษัท กฎหมายจึงอนุญาตให้ผู้ถือหุ้นนำเอาเร่ืองดังกล่าวฃึนว่าความ 
ในศาลได้ในนามของบริษัท เพราะฉะนั้นความเสียหายท่ีได้รับมาจากการฟ้องร้องนั้น ต้องเป็นของ 
บริษัทมิใช่ของผู้ถือหุ้น ซึ่งการฟ้องร้องนี๋ก็เปีนหนึ่งในสิทธิของผู้ถือหุ้นที่ใช้สิทธินี้เพื่อผู้ถือหุ้น 
ทุกคนมิใช่เพื่อผู้ถือหุ้นคนใดคนหนึ่งแต่เพียงผู้เดียว

•  สิทธิในการรับทราบข้อมูลของบริษัท
สิทธิในประการสุดท้ายนี้ คือสิทธิในการรับทราบข้อมูล 

ของบริษัท คือผู้ถือหุ้นมีสิทธิซักถามและขอดูสมุดบัญชี เอกสารต่าง  ๆ ของบริษัท เพ่ือตรวจสอบ 
ดูแล การทำงานของคณะกรรมการ ตลอดจนมีสิทธิตั้งผู้สอบบัญชี และร้องขอให้มีการตั้งผู้ตรวจใน 
กรณีที่จำเป็น27

การใช้ส ิทธิในการขอรับทราบข้อมูลว ่าจะต้องมีว ัตถุ 
ประสงค์ท่ีสมควร ( proper purpose) ซึ่งวัตถุประสงค์ในการใช้สิทธิในการรับทราบข้อมูลนั้นมาจาก 
มูลเหตุจูงใจอันได้แก่

26 เร่ืองเดียวกัน, หน้า 2 0

27 เร่ืองเดียวกัน, หน้า 2 2
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•  เพ่ือคาดการณ์เกี่ยวกับการลงทุน
•  เพื่อติดต่อกับผู้ถือหุ้นคนอื่น หรือในฐานะผู้ลง 

ทุน
•  ในเรื่องผลประโยชน์ส่วนบุคคลซึ่งไม่เกี่ยวพัน 

กับการลงทุน
2.3.2 สิทธิในการรับเงินป็นผล

การจ่ายเงินปีนผลกฎหมายให้อำนาจที่ประชุมผู้ถือหุ้นหรือกรรมการ 
บริษัทเป็นผู้มีอำนาจในการพิจารณาจ่ายเงินปีนผลให้แก่ผู้ถือหุ้นขึนอยู่กับประเภทของการจ่ายเงิน 
ปีนผลและเงินปีนผลต้องจ่ายออกจากเงินกำไรของบริษัทเท,านัน เพราะฉะนันหากบริษัทมีกำไรใน 
ปีล่าสุดก็ตาม แด'หากยังมีผลขาดทุนสะสมอยู่จะต้อง ดำเนินการให้ผลขาดทุนน้ันหมดไปเสียก่อน 
และเมื่อบริษัทมีกำไรที่แท้จริงหลังจากการชดเชยผลขาดทุนแล้ว บริษัทจึงสามารถจ่ายเงินปีนผลไป 
ยังผู้ถือหุ้นตามมติของที่ประชุมผู้ถือหุ้น และการจ่ายเงินปีนผลนันสามารถจ่ายเป็นเงินสดหรือจ่าย 
ในรูปของหุ้นปีนผลก็ได้ ขึ้นอยู่ว่ากฎหมายอนุญาตให้ดำเนินการไต้มากน้อยเพียงใด

ตามบทบัญญัติของกฎหมายมิไต้กำหนดถึงนโยบายหรือวิธีการใน 
การจ่ายเงินปีนผลไว้เป็นบทบัญญัติเฉพาะ ขึ้นอยู่กับบทบัญญัติของข้อบังคับที่เกี่ยวกับการจ่ายเงิน 
ปีนผล หรือ ตามแต่ผู้ถือหุ้นจะไต้ตกลงกันในที่ประชุมผู้ถือหุ้น

2.3.3 สิทธิในการรับทรัพย์สินคืนเมื่อบริษัทมีการเลิกกัน
การลงทุนในหุ้นก่อให้เกิดสิทธิ 2 ประการคือ สิทธิในการครอบงำ 

กิจการ และสิทธิในการไต้รับผลกำไร เนื่องจากการลงทุนในหุ้นของบริษัท มีการกำหนดการลงทุน 
เป็นส่วน  ๆ เท่า  ๆ กัน เม่ือมีการเลิกบริษัท ไต้มีการชำระบัญชี และได้ใช้หนี้ให้แก่เจ้าหนี้แล้ว บริษัท 
มีสินทรัพย์เหลือเท่าใด ผู้ถือหุ้นแต่ละคนก็ย่อมมีสิทธิได้รับทรัพย์สินคืนตามอัตราส่วนที่ตนได้ 
ชำระมูลค่าหุ้นแก่บริษัท หากเมื่อมีการแบ่งคืนให้กับผู้ถือหุ้นแล้วสินทรัพย์ไม่พอต่อการชำระคืน 
ตามส่วนของหุ้นที่ผู้ถือหุ้นนั้นถืออยู่ ผู้ถือหุ้นก็ต้องรับเอาในผลขาดทุนโดยการเฉลี่ยผลขาดทุนตาม 
ส่วนของหุ้นที่ตนถืออยู่ แต่หากบริษัทยังมีทรัพย์สินเหลืออีกเท่าใดนอกเหนือจากการคืนทรัพย์สิน 
ตามมูลค่าที่ได้ชำระแล้วนัน ผู้ถือหุ้นย่อมมีสิทธิที่จะได้รับทรัพย์สินที่เพิ่มขึนมาในภายหลังได้ตาม 
อัตราส่วนของหุ้นที่ตนถืออยู่ เว้นแต่ในหุ้นบุริมสิทธิที่ได้มีการกำหนดให้ไต้รับทรัพย์สินคืน 
แตกต่างจากหุ้นสามัญ หากไม่มีการกำหนดดังกล่าว ผู้ถือหุ้นทุกคนย่อมมีสิทธิที่ไต้รับทรัพย์สินที่ 
เพ่ิมขึ้นมาตามสัดส่วนของหุ้นที่ตนถืออยู่
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2.3.4 หน้าที่และความรับผิดของผู้ถือหุ้นซึ่งจำกัดเพียงเท่าที่ตนยังใช้ส่งไม่
ครบมูลค่าท่ีตนถือ
บริษัทมีสภาพความเป็นบุคคลตามที่กฎหมายกำหนด แยกต่างหาก 

จากผู้ถือหุ้น ซึ่งถือว่าผู้ถือหุ้นก็คือผู้ลงทุนในบริษัทเพื่อวัตถุประสงค์ในการได้รับค่าตอบแทนในรูป 
ของกำไร บริษัทอาจเป็นผู้ถือหุ้นอีกกี่สิบคนก็ได้ แม้ว่าผู้ถือหุ้นของบริษัทจะเปลี่ยนไปอย่างที่ไม่ 
สามารถกำหนดขอบเขตได้ก็ตาม แต่สภาพความเป็นนิติบุคคลนันก็ไม,ได้เปลี่ยนแปลงไปตาม 
ผู้ถือหุ้น เม่ือบริษัทมีสภาพความเป็นนิติบุคคลแยกต่างหากจากผู้ถือหุ้น บริษัทเองก็ย่อมมีสิทธิ หน้า 
ท่ี และความรับผิดเป็นของตนเอง สามารถครอบครองทรัพย์สิน และมีสิทธิฟ้องร้องคดีหรือถูกฟ้อง 
ร้องคดีก็ได้ หนี้ที่เกิดจากการดำเนินการจัดการของกรรมการ หากว่าการดังกล่าวกระทำอยู่ในภาย 
ขอบวัตถุประสงค์ของบริษัท บริษัทย่อมรับเอาผลของการกระทำดังกล่าวมาเป็นของตนได้ ดังน้ัน 
หนี้ท่ีเกิดข้ึนย่อมต้องตกเป็นของบริษัทแต่เพียงผู้เดียว จะให้ตกทอดมายังผู้ถือหุ้นไม่ได้ ดังน้ันตาม 
แนวความคิดเรื่องความรับผิดอันจำกัดนั้น จึงถือได้ว่า ผู้ถือหุ้นแต่ละคนยังคงมีความรับผิดเพียง 
เท่ากับจำนวนหุ้นที่ตนลงทุนไว้ และยังไม่ได้ชำระค่าหุ้นดังกล่าวนั้นต่อบริษัท หากผู้ถือหุ้นนั้นได้ 
ชำระค่าหุ้นทั้งหมดตามจำนวนที่ตนได้ถือแล้ว ผู้ถือหุ้นย่อมไม่ต้องรับผิดชอบใด  ๆ อีกแม้ว่าบริษัท 
จะมีหนีที่ยังต้องชำระอีกจำนวนหนึ่งก็ตาม ก็ถือว่าหนีดังกล่าวเป็นของบริษัท มิใช่ของผู้ถือหุ้นท่ี 
ผู้ถือหุ้นด้องรับผิดชอบอีกต่อไป เจ้าหนี้ของบริษัทจะมาเรียกเอากับผู้ถือหุ้นไม่ได้ บริษัทย่อมต้องมี 
หน้าที่รับผิดชอบในหนี้สินท่ีเกิดขึ้น
3. ลักษณะ ขอบเขต และข้อจำกัด และบทษัญญัฅ ิก ี่เก่ียวลับบริษัทมหาชน

ตามที่ได้ทำความเข้าใจถึงเนื้อหาบางส่วนในเรื่องเกี่ยวกับลักษณะของความหมายและ 
หลักทั่วไปเกี่ยวกับบริษัท และความหมายและสิทธิพื้นฐานของผู้ถือหุ้น เรื่องต่อไปซ่ึงเป็นส่วนที่ 
สำคัญประการหนึ่งก็คือลักษณะ ขอบเขต และข้อจำกัดและบทบัญญัติที่เกี่ยวข้องกับบริษัทมหาชน 
ซึ่งเป็นหนึ่ง1ในประเภทองค์กรธุรกิจที่มีกฎหมายลักษณะเฉพาะควบคุม ดังนั้นในหัวข้อนี้จึงแบ่งการ 
ศึกษาเกี่ยวกับบริษัทออกเป็น 3 หัวข้อด้วยกันคือ

3.1 ลักษณะท่ัวไปของบริษัทมหาชน
บริษัทมหาชนก็คือบริษัทจำกัดประเภทหนึ่งซึ่งตั้งขึ้นด้วยความประสงค์ที่จะ 

เสนอขายหุ้นต่อประชาชน โดยผู้ถือหุ้นมีความรับผิดจำกัดไม่เกินจำนวนเงินค่าหุ้นที่ด้องชำระ และ 
บริษัทดังกล่าวได้ระบุความประสงค์เช่นนันไว้ในหนังสือบริคณห้สนธิ ตามคำจำกัดความในมาตรา 
15 แห่งพระราชบัญญัติบริษัทมหาชน พ.ศ. 2535

น , i s  ๘จากทีกล่าวมาแล้วนันจะเห็นได้ว่า บริษัทเอกชนและบริษัทมหาชนนันมี 
ลักษณะส่วนใหญ่ที่คล้ายคลึงกัน แต่มีลักษณะที่แตกต่างกันในประการสำคัญก็คือ บริษัทมหาชน 
นันด้องมีวัตถุประสงค์ที่จะเสนอขายหุ้นต่อประชาชน สำหรับบริษัทเอกชนนันไม่มีวัตถุประสงค์ที่
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จะเสนอขายหุ้นต่อประชาชน นอกจากนันบริษัทมหาชนน้ันยังมีความแตกต่างจากบริษัทจำกัดอีก 
หลายประการตามบทบัญญัติท่ีกำหนดไว้ในพระราชบัญญัติบริษัทมหาชน

แนวความคิดในเร่ืองการแบ่งบริษัทออกเป็นบริษัทจำกัดและบริษัทมหาชนน้ี 
เป็นแนวความคิดท่ีได้รับอิทธิพลบางส่วนมาจากกฎหมายของต่างประเทศ เช่น อังกฤษ สหรัฐ 
อเมริกา ญ่ีปุน เป็นต้น และได้รับอิทธิพลบางส่วนมาจากข้อบกพร่องของบทบัญญัติในประมวล 
กฎหมายแพ่งและพาณิชย์ ซ่ึงสำหรับประเทศไทยน้ันใช้ระบบการแบ่งแยกโดยกฎหมาย กล่าวคือ 
บริษัทจำกัดบันอยู่ภายใต้บทบัญญัติประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ แต่บริษัทมหาชนน้ันอยู่ภาย 
ใต้พระราชบัญญัติบริษัทมหาชน พ.ศ. 2535 28

ส่วนเร่ืองการเสนอขายหุ้นต่อประชาชนบันจะต้องดำเนินการในศูนย์กลางการ 
ซือขายหลักทรัพย์ซ่ึงเป็นหน่วยงานท่ีควบคุมดูแลซ่ึงก็คือสำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์ 
และตลาดหลักทรัพย์ และมีกฎหมายบัญญัติให้ความคุ้มครองแก่ประชาชนท่ัวไปท่ีเข้ามาซ้ือหุ้น 
บัน  ๆ ซ่ึงเป็นพระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพย์และกฎระเบียบของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
ซ่ึงได้กล่าวในหัวข้อต่อไป แต่อย่างไรก็ตามบริษัทมหาชนไม่จำเป็นต้องเป็นสมาชิกของตลาดหลัก 
ทรัพย์เพ่ือดำเนินการจัดจำหน่ายหลักทรัพย์ต่อสาธารณชน

จากคำจำกัดของบริษัทมหาชนนั้นสามารถกำหนดลักษณะโดยทั่วไปของ 
บริษัทมหาชนได้อย่างชัดเจนโดยแบ่งออกได้เป็น 6 ประการดังน้ี

1. เป็นบริษัทท่ีแบ่งทุนออกเป็นหุ้น
2. ผู้ถือหุ้นมีความรับผิดจำกัดไม่เกินจำนวนเงินค่าหุ้นท่ีต้องชำระ
3. คุณสมบัติของผู้ถือหุ้นไม่เป็นข้อสำคัญ
4. บริษัทมีความประสงค์จะเสนอขายหุ้นต่อประชาชนโดยได้ระบุความ 

ประสงค์เช่นน้ันไว้ในหนังสือบริคณห์สนธิ
5. ผู้ถือหุ้นข้ันต่ํา จำนวน 15 คน แต่ไม่กำหนดจำนวนผู้ถือหุ้นข้ันสูง
6. ต้องจดทะเบียนเป็นนิติบุคคลเสมอ

3.2 ขอบเขต รูปแบบ และข้อจำกัดบริษัทมหาชน
บริษัทมหาชนน้ันอยู่ภายใต้พระราชบัญญัติบริษัทมหาชน พ.ศ. 2535 ซ่ึงเป็น 

พระราชบัญญัติที่ม ุ่งเน้นให้ประชาชนทั่วไปเป็นผู้ร่วมลงทุนหรือที่เข้าใจกันได้คือเป็น 
เจ้าของในบริษัท ไม่ใช่วัตถุประสงค์เพ่ือจัดดังบริษัทสำหรับบุคลคลกลุ่มใดกลุ่มหน่ึงหรือ ครอบ

28 พิเศษ เสตเสถียร, บริษัทจำกัด5 ในสารา'นกรมกฤหมายแพ่งและพาณิชย์ จัดพิมพ์เน่ืองในโอกาสท่ี 
ศาสตราจารย์ ดร. อุกฤษณ์ มงคลนาวิน มีอายฺครบ 5 รอบ. (กรุงเทพมหานคร : บริษัทอมรินทร์พร้ินต้ิงแอนด์พับ 
ลิชช่ิง จำกัด (มหาชน)) หน้า 3 0
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ก. ขอบเขตของบริษัทมหาชน
บริษัทมหาชนนันต้องดำเนินการปฏิบัติตามบทบัญญัติในพระราชบัญญัติ 

บริษัทมหาชน พ.ศ. 2535 จะเห็นได้ว่าบริษัทมหาชนน้ันเกิดจากแนวคิดท่ีจะพัฒนาเศรษฐกิจของ 
ประเทศ และเพ่ิมปริมาณการลงทุนซ่ึงต้องอาศัยเงินทุนจำนวนมาก ดังน้ัน จึงได้มีแนวคิดในการท่ี 
จะปรับปรุงประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ แต่เน่ืองจากมีข้อยุ่งยากในการจัดทำและด้วยความไม่ 
เหมาะสมหลาย  ๆ ประการ จึงได้มีการออกเป็นพระราชบัญญัติเฉพาะแทน ดังน้ันบริษัทมหาชนจึง 
ต้องอยู่ภายใต้บทบัญญัติแห่งพระราชบัญญัติบริษัทมหาชน พ.ศ. 2535 ซ่ึงเป็นบริษัทท่ีมีผู้ถือหุ้น 
จำนวนมากและมีการเสนอขายต่อประชาชนดังกล่าว บทบัญญัติท่ีควบคุมบริษัทจำกัดจึงต้องมี 
ลักษณะท่ีเป็นการคุ้มครองผู้ถือหุ้นท่ีเป็นสาธารณชนมากกว่าบริษัทจำกัด โดยจะควบคุมการจัดการ 
ของคณะกรรมการป้องกันมิให้มีการแสวงหาผลประโยชน์ส่วนตน การกระทำที่ขัดกับผล 
ประโยชน์ของบริษัท ให้บริษัทและผู้บริหารเปิดเผยข้อมูล รวมทังการควบคุมการชักชวนให้มอบ 
ฉันทะ สำหรับบริษัทท่ีมีผู้ถือหุ้นจำนวนมาก 

ข. รูปแบบของบริษัทมหาชน
จากท่ีได้กล่าวมาแล้วในลักษณะท่ัวไปของบริษัทมหาชนน้ัน จะพบได้ว่ารูป 

แบบของบริษัทมหาชนน้ันไม่ได้แตกต่างจากบริษัทจำกัดแต่อย่างใด เน่ืองจากบริษัทมหาชนน้ันก็ 
เป็นนิติบุคคลเช่นเดียวกับบริษัทจำกัด เพราะฉะนัน จึงมีลักษณะรูปแบบเช่นเดียวกับบริษัทจำกัด 
กล่าวคือจะต้องจดทะเบียนเพ่ือให้มีสภาพความเป็นนิติบุคคลหรือบริษัทข้ึน เม่ือเป็นนิติบุคคลแล้วก็ 
จะก่อให้เกิดสิทธิและหน้าท่ีแยกต่างหากจากผู้ถือหุ้น บริษัทมหาชนจึงต้องมีลักษณะตามท่ีได้กล่าว 
มาแล้วในเร่ืองของนิติบุคคลในหัวข้อท่ี 1.2ข้างต้น 

ค. ข้อจำกัดของบริษัทมหาชน
ตามบทบัญญัติในมาตรา 15 แห่งพระราชบัญญัติจำกัดมหาชน พ.ศ. 2535 น้ัน 

ซ่ึงได้กำหนดนิยามไว้ว่า บริษัทมหาชน คือ บริษัทประเภทหน่ึงซ่ึงต้ังข้ึนด้วยความประสงค์ท่ีจะ 
เสนอขายหุ้นต่อประชาชน โดยผู้ถือหุ้นมีความรับผิดจำกัดไม่เกินจำนวนเงินค่าหุ้นท่ีต้องชำระและ 
บริษัทดังกล่าวได้ระบุความประสงค์เช่นหันไว้ในหนังสือบริคณห์สนธิ”

จากนิยามดังกล่าวจะเห็นได้ว่าวัตถุประสงค์หันมุ่งท่ีเสนอขายหุ้นต่อประชาชน 
เพ่ือให้ประชานได้เข้ามาลงในบริษัทมหาชนมาก  ๆ ซ่ึงเป็นผลดีต่อเศรษฐกิจของประเทศ และทำให้ 
ประชาชนมีทางเลือกในการลงทุนมากข้ึน ดังน้ันโดยหลักทางทฤษฎีแล้วบริษัทมหาชนจัดต้ังข้ึนไม, 
ใช่ของผู้ใดผู้หน่ึงโดยเฉพาะ ดังน้ันบทบัญญัติในพระราชบัญญัติฉบับดังกล่าวจึงมุ่งคุ้มครองแก่ผู้ถือ

ครัวตระกูลใดโดยเฉพาะ อีกทังมุ่งเน้นให้มีการลงทุนจากประชาชนมากขึ้น ดังนั้น ขอบเขตและรูป
แบบและข้อจำกัดของบริษ ัทมหาชนจึงค ่อนข้างจะแตกต่างจากบริษ ัทจำกัดท ั่วไปในหลาย ๆ
ประการ
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หุ้นทุกคนโดยเฉพาะผู้ถือหุ้นรายย่อย ซ่ึงโดยหลักแล้วมันไม่มีอำนาจต่อรองกับผู้ถือหุ้นรายใหญ่ 
ของบริษัท ดังนันบทบัญญัติในพระราชบัญญัติดังกล่าวจึงได้วางบทบัญญัติท่ีสำคัญหลายประการ 
คุ้มครองผู้ถือหุ้นเพ่ือให้เกิดความเป็นธรรม และยุติธรรมต่อกัน ซ่ึงบทบัญญัติดังกล่าวถือได้ว่าเป็น 
ข้อจำกัดประ การหน่ึง ซ่ึงมีดังต่อไปน้ี

(1) ข้อจำกัดในมูลค่าหุ้น
บริษัทนั้นเป็นองค์กรทางธุรกิจที่ต้องอาศัยเงินทุนในการประกอบ 

ธุรกิจเพ่ือเป็นการกำหนดสิทธิต่าง  ๆ ท่ีมี,ในบริษัทจึงจำต้องแบ่งออกเป็นหน่วยย่อย  ๆ ท่ีเท่า  ๆ กัน 
ซ่ึงเรียกว่า “หุ้น” โดยหลักแล้วหุ้นของบริษัทน้ันต้องแบ่งออกเป็นจำนวนเท่า  ๆ กันเพ่ือไม'ให้มี 
ความแตกต่างกันในหุ้น ซ่ึงในบริษัทมหาชนน้ันไต้ถูกจำกัดให้มูลค่าหุ้นน้ันต้องมีมูลค่าเท่ากัน ตาม 
มาตรา 5029 นอกจากน้ัน พระราชบัญญัติ ฯ ยังกำหนดอนุญาตให้บริษัทสามารถนำหุ้นออกจำหน่าย 
ในราคาต่ํากว่ามูลค่าหุ้นไต้หากเข้าเง่ือนไขท่ีกำหนดไว้คือ บริษัทไต้ดำเนินการมาแล้วไม่น้อยกว่า 
1 ปี และยังปรากฎอยู่อีกว่าบริษัทยังมีผลขาดทุนอยู่ ซ่ึงการจดทะเบียนขออนุญาตจำหน่ายหุ้นต่ํากว่า 
มูลค่าท่ีไต้กำหนดไว้น้ัน นายทะเบียนจะเรียกให้บริษัทแสดงงบการเงินเพ่ือตรวจสอบสถานทางการ 
เงินของบริษัทว่าอยู่ในสภาพขาดทุนอยู่และสมควรท่ีจะขายหุ้นในราคาต่ํากว่ามูลค่าหุ้นท่ีกำหนดไว้ 
เด

(2) ข้อจำกัดเก่ียวกับการชำระเงินค่าหุ้น
ตามบทบัญญัติในพระราชบัญญัติน้ันกำหนดการชำระเงินค่าหุ้นของ 

บริษัทมหาชนน้ันจะต้องชำระเป็นเงินคร้ังเดียวจนเต็มมูลค่า จะแบ่งชำระบางส่วนไม่ไต้30 ซ่ึงแตก 
ต่างจากที่กำหนดไว้ในประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ท่ีอนุญาตให้บริษัทจำกัดสามารถเรียก 
ชำระค่าหุ้นไต้ไม่น้อยกว่าร้อยละ 25 ของมูลค่าหุ้น 31

เหตุท่ีบริษัทมหาชนน้ันกำหนดให้ชำระค่าหุ้นเต็มจำนวนมูลค่าหุ้น 
ในคราวเดียวน้ันเน่ืองจากทางทฤษฎีของกฎหมายในเร่ืองบริษัทมหาชนน้ัน ผู้ถือหุ้นมีความรับผิด 
จำกัดเพียงเท่ามูลค่าหุ้นท่ีตนถืออยู่ ซ่ึงจำนวนผู้ถือหุ้นในบริษัทมหาชนน้ันจะมีจำนวนค่อนข้างมาก 
หากกำหนดให้สามารถเรียกชำระไต้เป็นคราวแล้วอาจจะเกิดความยุ่งยากในการเรียกชำระค่าหุ้น 
จากผู้ถือหุ้นท่ีมีจำนวนค่อน1ข้างมาก อีกท้ังหากบริษัทล้มละลาย การท่ีเจ้าหน้ีของบริษัทมหาชนน้ัน 
จะดำเนินการเรียกเอามูลค่าหุ้นท่ียังค้างชำระต่อบริษัทน้ัน ค่อนข้างเกิดความยุ่งยากในการติดตาม 
เรียกเอาจากผู้ถือหุ้นท่ีมีจำนวนค่อนข้างมาก นอกจากน้ันบริษัทมหาชนน้ันเป็นบริษัทท่ีต้องมีการ

29 มาตรา 5 0  ได้รับการแก้ไขเพ่ิมตามพระราชบัญญัติบริษัทมหาชน พ.ศ. 2 5 3 5  ฉบับท่ี 2

30 พิเศษ เสตเสถียร, บริษัทมหาชน. พิมพ์คร้ังท่ี 4 , (กรุงเทพฯ : สำนักพิมพ์นิติบรรณาการ) หน้า 41

31 โปรดดู มาตรา 1 1 0 5 ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์
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เปิดเผยข้อมูลต่อสาธารณชนให้ทราบถึงสถานะทางการเงินของบริษัท ดังน้ัน บทบัญญัติในพระราช 
บัญญัติจึงบัญญัติให้มีการเรียกเงินค่าหุ้นท้ังจำนวนในคราวเดียวเพ่ือป้องกันปีญหาอันอาจเกิดข้ึนได้ 
รวมไปถึงต้องการให้บริษัทแสดงให้เห็นถึงสถานะทางการเงินท่ีแน่นอนของบริษัทต่อบุคคลภาย 
นอก

(3) ข้อจำกัดในการการโอนหุ้น
การโอนหุ้นในบริษัทมหาชนน้ัน พระราชบัญญัติบริษัทมหาชนได้ 

กำหนดให้เจ้าของหุ้นลงลายมือช่ือสลักหลังในหุ้นระบุช่ือผู้รับโอนและลงลายมือช่ือของผู้โอนและ 
ผู้รับโอน และส่งมอบใบหุ้นให้แค่ผู้รับโอนโดยไม่จำต้องทำเป็นหนังสือตราสารอ่ืนใดอีก อย่างไรก็ 
ตามการโอนน้ันถือได้ว่าสมบูรณ์ในระหว่างผู้โอนและผู้รับโอนกันตามกฎหมายแล้ว แต่ยังไม่มีผล 
ผูกพันบริษัทจนกว่าจะได้ย่ืนคำร้องขอลงทะเบียนการโอนกับบริษัท ตราบใดท่ียังไม่ได้ย่ืนคำร้อง 
ขอลงทะเบียนการโอนน้ัน บริษัทก็ยังถือว่าผู้ถือหุ้นคนเดิมน้ันยังเป็นผู้ถือหุ้นอยู่ เม่ือได้ไปย่ืนลง 
ทะเบียนโอนกับบริษัทแล้ว การลงทะเบียนจะมีผลต้ังแต่ บริษัทได้รับคำร้องให้ลงทะเบียนการโอน 
ซ่ึงบริษัทก็จะตรวจดูว่าการโอนน้ันทำถูกต้องตามกฎหมายหรือไม่ หากเห็นว่าการโอนถูกต้องตาม 
กฎหมาย บริษัทก็จะลงทะเบียนการโอนภายใน 14 วันนับแต่วันได้รับคำร้อง ผู้รับโอนก็เข้ามาเป็นผู้ 
ถือหุ้นใหม่ในทะเบียนผู้ถือหุ้นของบริษัท ในกรณีท่ีบริษัทเห็นว่าไม่ถูกต้อง บริษัทก็จะยังไม่รับจด 
ทะเบียนการโอนหุ้นน้ัน และแจ้งให้ผู้ย่ืนคำร้องน้ันทราบภายใน 7 วัน ผู้ย่ืนคำร้องก็ต้องปฏิบัติการ 
โอนน้ันให้เป็นไปตามกฎหมายต่อไป

จากท่ีกล่าวมาข้างต้นน้ัน จะเห็นความสมบูรณ์การโอนน้ันมีด้วยกัน
3 ช่วง ถือ

1. สมบูรณ์ในระหว่างผู้โอนและผู้รับโอน เม่ือได้สลักหลัง 
และลงลายมือช่ือท้ังสองฝ่าย รวมท้ังได้ส่งมอบใบหุ้น

2. สมบูรณ์ยันต่อบริษัทได้ เมื่อบริษัทได้รับคำร้องขอลง 
ทะเบียนการโอนหุ้น

3. สมบูรณ์สามารถใช้ยันต่อบุคคลภายนอก เม่ือบริษัทได้ลง 
ทะเบียนการโอนหุ้น

เน่ืองจากบริษัทมหาชนนั้นเป็นบริษัทที่จัดต้ังข้ึนเพ่ือประสงค์ที่จะ 
ระดมทุนจากประชาชน โดยวิธีการเสนอขายหุ้นต่อประชาชน กฎหมายจึงวางบทบัญญัติเก่ียวกับ 
การโอนหุ้นไว้เพ่ือเป็นการคุ้มครองผู้ถือหุ้นให้ได้รับความเป็นธรรม โดยบทบัญญัติมุ่งให้ผู้ถือหุ้น 
น้ันสามารถโอนหุ้นได้โดยง่าย สะดวก และรวดเร็ว ดังน้ันบทบัญญัติในพระราชบัญญัติบริษัท 
มหาชนนัน จึงกำหนดห้ามบริษัทกำหนดข้อจำกัดใดในการโอนหุ้น เว้นแต่ข้อจำกัดนันเป็นไปเพ่ือ 
รักษาสิทธิและผลประโยชน์ท่ีบริษัทพึงได้รับตามกฎหมาย หรือเพ่ือเป็นการรักษาอัตราส่วนการ
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ถือหุ้นของคนไทยกับคนต่างด้าว จากบทบัญญัติดังกล่าวเป็นการยืนยันให้เห็นว่า กฎหมายมุ่ง 
คุ้มครองผลประโยชน์ของผู้ถือหุ้นทุกคน ซ่ึงทำให้ผู้ถือหุ้นสามารถโอนหุ้นได้อย่างเสรี เว้นแต่การ 
โอนบันจะเป็นผลให้บริษัทสิทธิหเอผลประโยชน์ท่ีบริษัทได้รับสูญเสียไป เช่น การได้รับสัมปทาน 
เป็นต้น หรือการโอนหุ้นเป็นการทำให้สัดส่วนการถือหุ้นระหว่างคนไทยและคนต่างด้าว 
เปล่ียนแปลงไปจนเป็นเหตุให้บริษัทไม่สามารถดำเนินการธุรกิจต่อไปได้ เช่น บริษัทประกอบ 
ธุรกิจประกันภัยซ่ึงกฎหมายกำหนดให้บริษัทต้องมีผู้ถือหุ้นเป็นคนสัญชาติได้ถือหุ้นอยู่ไม่น้อยกว่า 
ร้อยละ 75 ของจำนวนหุ้นทังหมด ดังบันหากการโอนหุ้นดังกล่าวเป็นการถือสัดส่วนการถือครอง 
หุ้นในบริษัทเปล่ียนไป จนเป็นเหตุให้บริษัทไม่สามารถประกอบธุรกิจประกันภัยได้แล้ว การวาง 
ข้อจำกัดเช่นว่านีก็ย่อมสามารถทำได้ แต่หากเป็นการวางข้อกำหนดอื่นใดที่มิได้เข้าเงื่อนไขที่ 
กฎหมายอนุญาตให้ทำได้แล้ว ข้อจำกัดการโอนหุ้นน้ัน  ๆ ถือว่าเป็นการขัดต่อกฎหมาย อันเป็นเหตุ 
ให้ข้อจำกัดน้ันเป็นโมฆะ

(4) ข้อจำกัดสิทธิการออกเสียงลงคะแนน
โดยปกติหุ้นในบริษัทนั้นสามารถมีหุ้นได้ 2 ประเภทกล่าวคือ 

หุ้นสามัญและหุ้นบุริมสิทธ ซ่ึงโดยท่ัวไปกฎหมายจะไม่กำหนดลักษณะของหุ้นสามัญว่าหุ้นสามัญ 
บันจะประกอบไปด้วยสิทธิอะไรบ้าง มีลักษณะเป็นอย่างไร แต่จะบัญญัติถึงหุ้นบุริมสิทธิวาเป็นหุ้น 
ท่ีมีลักษณะแตกต่างจากหุ้นสามัญโดยการกำหนดสิทธิใดท่ีมีต่อหุ้นบุริมสิทธิ๙น้ันจะต้องกำหนดไว้ 
โดยเฉพาะ ซ่ึงเม่ือมีการจัดการประชุมบริษัทจะมีการพิจารณากำหนดลักษณะแห่งบุริมสิทธิไว้แต่ 
ต้นว่าจะให้มีสิทธิพิเศษเหนือกว่าหุ้นสามัญอย่างไร และ เม่ือได้มีการกำหนดกันไว้เป็นประการใด 
แล้ว จะเปล่ียนแปลงหุ้นบุริมสิทธิน้ันไม่ได้ ส่วนการแปลงหุ้นบุริมสิทธิเป็นหุ้นสามัญน้ันจะทำ 
ไม,ได้ เว้นแต่จะได้มีการกำหนดเอาไว้ให้ข้อบังคับของบริษัทว่าสามารถทำได้ ดังน้ันหากในข้อ 
บังคับมิได้กำหนดเอาไว้ อนุญาตให้ผู้ถือหุ้นบุริมสิทธิสามารถใช้สิทธิเพื่อขอเปลี่ยนมาเป็น 
หุ้นสามัญแล้ว ย่อมไม่สามารถทำได้ แต่ในกรณีท่ีข้อบังคับกำหนดให้กระทำได้ ผู้ถือหุ้นบุริมสิทธิ 
หากมีความประสงค์จะแปลงมาเป็นหุ้นสามัญแล้ว ย่อมสามารถทำได้ ซ่ึง1ในกรณีนีให้มีผลนับตังแต่ 
วันย่ืนคำขอแปลงหุ้นบุริมสิทธิเป็นหุ้นสามัญ

การกำหนดบุริมสิทธิในหุ้นน้ันโดยปกติจะกำหนดสิทธิพิเศษในการ 
ได้รับเงินปีนผล หรือการได้รับเงินทุนคืนก่อนผู้ถือหุ้นประเภทอ่ืนหากบริษัทมีการเลิกกัน แต่ใน 
กรณีบริษัทจำกัด หุ้นบุริมสิทธิบันมักจะกำหนดให้สิทธิในหุ้นบุริมสิทธิเกี่ยวกับการออกเสียง 
ลงคะแนนให้แตกต่างไปจากสิทธิในการออกเสียงลงคะแนนของหุ้นสามัญ เช่น กำหนดให้หุ้น 
บุริมสิทธิ 1 หุ้นสามารถออกเสียงลงคะแนนได้ 2 เสียง หรือกำหนดให้หุ้นบุริมสิทธิ 2 หุ้นสามารถ 
ออกเสียงลงคะแนนได้เพียงแค่ 1 เสียงเท่าบัน เน่ืองจากบทบัญญัติในประมวลกฎหมายแพ่งและ 
พาณิชย์ว่าด้วยบริษัทจำกัดน้ันบัญญัติให้บริษัทจำกัดสามารถกำหนดเช่นว่าน้ันได้ แต่ว่าบทบัญญัติ
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ในพระราชบัญญัติบริษัทมหาชน พ.ศ. 2535 (ฉบับแก้ไขเพ่ิมเติม คร้ังท่ี 2) มาตรา 65 กำหนดให้หุ้น 
บุริมสิทธิ๙ในบริษัทมหาชนบันสามารถกำหนดให้มีสิทธิออกเสียงลงคะแนนเสียงได้น้อยกว่าหุ้น 
สามัญได้เท่าบัน จะกำหนดให้หุ้นบุริมสิทธิบันมีสิทธิออกเสียงได้มากกว่าหุ้นสามัญเหมือนเช่น 
บริษัทจำกัดน้ันไม่สามารถกำหนด ซ่ึงเป็นหลักเกณฑ์ใหม่ท่ีได้รับการแก้ไขจากหลักเกณฑ์เดิมท่ี 
กำหนดไว้ในพระราชบัญญัติบัญญัติบริษัทมหาชน พ.ศ. 2535

(5) ข้อจำกัดเก่ียวกับกรรมการ
กรรมการคือผู้แทนนิติบุคคลซ่ึงได้รับความไว้วางใจและถูกแต่งต้ัง 

จากผู้ถือหุ้นให้เข้ามาบริหารและจัดการบริษัทเพ่ือก่อให้เกิดผลกำไรอันนำมาสู่วัตถุประสงค์หลัก 
ของผู้ถือหุ้น ดังบัน พระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจึงได้กำหนดจำนวนขันต่ําของคณะกรรมการ ซ่ึง 
กำหนดไว้ว่าบริษัทมหาชนต้องมีกรรมการไม่น้อยกว่า 5 คน เพ่ือให้คณะกรรมการทังหมดเข้ามา 
บริหารและดูแล ซ่ึงเห็นได้ว่าเป็นจำนวนท่ีไม่มากและไม่น้อยเกินไป เน่ืองจากหากไม่มีการกำหนด 
จำนวนกรรมการข้ันต่ําเอาไว้ ผู้ถือหุ้นท่ีมีเสียงข้างมากอาจกำหนดให้มีกรรมการเพียงคนเดียวและ 
แต่งต้ังกรรมการเข้ามาเพ่ือบริหารและจัดการกิจการเอ้ือประโยชน์ให้แก่ฝ่ายผู้ถือหุ้นน้ันเพียงฝ่าย 
เดียว ดังน้ันจึงกำหนดจำนวนข้ันต่ําเพ่ือให้กรรมการหลายคนเข้ามาร่วมกันบริหารและดำเนินธุรกิจ 
ของบริษัทให้ก้าวหน้า นอกเหนือจากนั้นแล้วยังกำหนดเพิ่มเติมอีกว่าอย่างน้อยกึ่งหนึ่งของ 
กรรมการดังกล่าวน้ันต้องเป็นผู้มีถ่ินท่ีอยู่ในราชอาณาจักร ซ่ึงกฎหมายมุ่งถึงถ่ินท่ีอยู่มากกว่าสัญชาติ 
เพื่อต้องการให้ผู้ที่เป็นกรรมการจะต้องอยู่พำนักในราชอาณาจักรซึ่งสามารถเข้ามาบริหารดูแล 
กิจการบริษัท ฯ ไต้อย่างเต็มประสิทธิภาพ

นอกจากนั้น อีกสิ่งหนึ่งที่เป็นสิ่งสำคัญที่พระราชบัญญัติบริษัท 
มหาชนได้กำหนดไว้ คือ คุณสมบัติของกรรมการว่าต้องมีลักษณะอย่างไรบ้าง ซ่ึงได้บัญญัติไว้ใน 
มาตรา 68 แห่งพระราชบัญญัติบริษัทมหาชน พ.ศ. 2535

ประการต่อมาคือข้อจำกัดเก่ียวคับวิธีการเลือกต้ังคณะกรรมการ ซ่ึง 
ในพระราชบัญญัติ ฯ ไต้กำหนดไว้ 2 วิธีดังน้ี

ก. วิธีการลงคะแนนเสียงสะสม
ลักษณะวิธีการลงคะแนนเสียงสะสมน้ันเป็นวิธีการเลือก 

ตั้งกรรมการที่แตกต่างจากวิธีการเลือกตั้งกรรมการในบริษัทจำกัด เน่ืองจากกฎหมายต้องการ 
คุ้มครองให้ผู้ถือหุ้นทุกคนมีสิทธิเลือกกรรมการที่จะเข้ามาบริหารกิจการของบริษัทตนอย่าง 
เท่าเทียมกัน ทำให้สิทธิในแต่ละหุ้นมีความหมาย ซ่ึงมีวิธีการดังนี

(1) กำหนดให้ผู้ถือหุ้นมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน
ได้เท่ากับจำนวนหุ้นท่ีตนถือคูณด้วยจำนวนกรรมการท่ีจะเลือกต้ัง
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(2) ใช้สิทธิออกเสียงลงคะแนนให้กับกรรมการแต่ 
ละท่านท่ีตนชอบตามจำนวนเสียงท่ีตนเองมี แต่อย่างไรก็ตามเม่ือให้คะแนนเสียงกับกรรมการท่าน 
หน่ึงท่านใดแล้ว สิทธิในการออกเสียงก็จะหมดไปด้วยตามจำนวนเสียงท่ีตนเลือกกรรมการน้ัน

(3) บุคคลใดท่ีได้รับคะแนนเสียงสูงสุดตามลำดับ
ลงมาก็จะได้รับเลือกเช้ามาเป็นกรรมการ

วิธีดังกล่าวน้ีเป็นวิธีท่ีให้โอกาสแก่ผู้ถือหุ้นรายย่อยมีสิทธิ 
ใช้คะแนนเสียงท่ีตนเองมีอยู่ลงคะแนนเลือกบุคคลใดบุคคลหน่ึงให้เช้ามาเป็นกรรมการได้

ข. วิธีการลงคะแนนแบบเสียงช้างมาก
วิธีการนีเป็นวิธีการเลือกตังคณะกรรมการแบบเดียวกับท่ี 

ใช้กันโดยท่ัวไปในบริษัทจำกัด ซ่ึงเป็นวิธีการท่ีใช้เสียงช้างมากในการตัดสินเลือกกรรมการให้เช้า 
มาดำรงตำแหน่งที่ละตำแหน่งท่ีละบุคคล ซึ่งในวิธีการนี้ผู้ที่มีคะแนนเสียงช้างมา หรือบุคคล 
หลาย  ๆ คนเช้ารวมคะแนนเสียงร่วมกันย่อมผูกขาดการเลือกตังตลอดเวลา หมายความว่า หาก 
ผู้ลือหุ้นคนหน่ึงคนใด หรือหลายคนร่วมกันซ่ึงรวมคะแนนได้มากกว่าร้อยละ 50.01 แล้วย่อมตัดสิน 
ชีขาดเลือกบุคคลใดก็ได้เข้ามาดำรงตำแหน่งเป็นกรรมการของบริษัทได้ ดังน้ันสิทธิในการเลือกต้ัง 
กรรมการของผู้ลือหุ้นท่ีมีคะแนนเสียงรวมกันน้อยกว่า 50.01 แล้วย่อมไม่มีบทบาทหรือเลือกสรร 
บุคคลใดเช้ามาดำรงตำแหน่งเป็นกรรมการแต่อย่างใด

ประการสุดท้ายคือวาระในการดำรงตำแหน่ง ตามบทบัญญัติใน 
พระราชบัญญัติฯ นันกำหนดให้กรรมการจะมีวาระการดำรงตำแหน่งเพียง 1 ปี เท่านัน ในทุกการ 
ประชุมสามัญประจำปีของบริษัท จึงต้องเลือกตังคณะกรรกมารทังชุดพร้อมกันในคราวเดียว ซ่ึง 
แตกต่างจากบทบัญญัติในประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ท่ีกำหนดให้ กรรมการของบริษัทจำกัด 
ต้องหมดวาระการดำรงตำแหน่งทุก  ๆ 3 ปี ซ่ึงจะมีการเลือกกรรมการเช้ามาใหม่ในทุกปีเพียง 1/3 
ของกรรมการทังหมด เพ่ือให้กรรมการท่ีเหลืออยู่ 2/3 น้ันสามารถแบ่งงานและให้คำแนะนำหรือ 
อ่ืนใดแก่กรรมการจำนวน 1/3 ท่ีเข้ามาใหม่ได้

3.3 บทบัญญัติท่ีสำคัญท่ีควบคุมบริษัทมหาชน
ตามท่ีได้อธิบายมาช้างต้นแล้ว บริษัทมหาชนเป็นบริษัทจำกัดประเภทหน่ึงซ่ึง 

ตามกฎหมายมีลักษณะเป็นนิติบุคคล ดังนันบทบัญญัติท่ีสำคัญท่ีควบคุมบริษัทมหาชนจึงมีดังนี 
ก. ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์

ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์เป็นบทบัญญัติท่ีกำหนดถึงหลัก 
นิติบุคคลในบรรพ 1 หมวด 2 เร่ืองนิติบุคคล ซ่ึงตามท่ีได้กล่าวมาช้างต้นน้ัน จะทราบดีอยู่แล้วว่า 
บริษัทมหาชนมีลักษณะเป็นนิติบุคคลประเภทหน่ึง ซ่ึงในบรรพ 1 หมวด 2 ได้กำหนดถึงหลักท่ัวไป 
เก่ียวกับนิติบุคคลว่าต้องมีหลักเกณฑ์หรือลักษณะเป็นอย่างไร ดังนันแม้ว่าบริษัทมหาชนนันจะมิใช่
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บริษัทจำกัดซ่ึงต้องปฏิบัติตามบทบัญญัติ หลักเกณฑ์หรือข้อกำหนดในเร่ืองของบริษัทจำกัด ตาม 
บรรพ 3 ลักษณะท่ี 22 เร่ือง ห้างหุ้นส่วนและบริษัทก็ตาม แต่ลักษณะของนิติบุคคลน้ันก็ยังต้อง 
ปฏิบัติให้สอดคล้องกับบทบัญญัติในเรื่องหลักเกณฑ์ทั่วไปของนิติบุคคลตามที่บัญญัติไว้ใน 
ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ซ่ึงหลักเกณฑ์ในทางแพ่งท่ัวไป เว้นแต่จะมีบทบัญญัติเฉพาะใน 
กฎหมายเฉพาะบัญญัติไว้เป็นอย่างอ่ืนซ่ึงแตกต่างไปจากบทบัญญัติท่ัวไป ก็ให้ปฏิบัติตามกฎหมาย 
เฉพาะน้ันเป็นเร่ือง  ๆ ไป

ข. พระราชบัญญัติบริษัทมหาชน พ.ศ 2535
ตามท่ีอธิบายในเบ้ืองต้นว่าบริษัทมหาชน ต้องดำเนินการและปฏิบัติ 

ตามบทบัญญัติและข้อกำหนด ตามพระราชบัญญัติบริษัทมหาชน พ.ศ. 2535 ซ่ึงไต้วางหลักเกณฑ์ท่ี 
สำคัญซ่ึงกำหนดถึงโครงสร้าง ลักษณะ และวิธีการดำเนินงาน และ จัดการบริษัทมหาชน เพ่ือคุ้ม 
ครองให้เกิดความโปร่งใสและเป็นธรรมต่อประชาชนท่ัวไปตามมีวัตถุประสงค์ในการจัดต้ังบริษัท 
มหาชนท่ีต้องการให้ประชาชนได้มีโอกาสในการลงทุน นอกเหนือจากการออมโดยฝากเงินกับ 
ธนาคารหรือสถาบันการเงิน ดังนั้นเมื่อวัตถุประสงค์หลักในการจัดตังบริษัทมหาชนนั้นมิไต้ 
ต้องการให้จัดต้ังข้ึนแล้วเป็นของคนกลุ่มใดกลุ่มหน่ึงถือสิทธิเด็ดขาด ดังน้ันบทบัญญัติในพระราช 
บัญญัติบริษัทมหาชน พ.ศ. 2535 จึงเป็นบทบัญญัติท่ีเข้มงวดและเน้นการปฏิบัติตามบทบัญญัติของ 
พระราชบัญญัติ ฯ อย่างจริงจัง ดังน้ัน จะเห็นไต้ว่าในพระราชบัญญัติน้ีจึงไต้มีบทลงโทษ32แก่บริษัท 
หรือกรรมการซ่ึงปฏิบัติงานในฐานะผู้แทนนิติบุคคลหากไม่ปฏิบัติตามบทบัญญัติท่ีกำหนดไว้ เพ่ือ 
ให้ผู้ถือหุ้นทุกคนรู้สึกม่ันใจในการเข้าถือหุ้นในบริษัทมหาชนว่ากรรมการท่ีตนไต้เลือกให้มาทำ 
หน้าท่ีในการจัดการกิจการของบริษัทน้ันได้ดำเนินการโดยปฏิบัติตามข้อกำหนดของกฎหมายอย่าง 
เคร่งครัด

ค. พระราชบัญญัติหลักทรัพย์ และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535
เน่ืองจากบริษัทมหาชนนันมีวัตถุประสงค์หน่ึงคือการเสนอขายหุ้น 

ต่อประชาชนซ่ึงเป็นส่ิงท่ีจำแนกแยกบริษัทจำกัดและบริษัทมหาชนออกจากกันประการหน่ึงแล้ว 
ดังน้ันการเสนอขายหุ้นต่อประชาชนของบริษัทจึงต้องเป็นตามกฎหมายหลักทรัพย์และตลาดหลัก 
ทรัพย์ กล่าวคือผู้เร่ิมจัดต้ังบริษัทมหาชนจะต้องขออนุญาตเสนอขายหุ้นออกใหม่ต่อสำนักงานคณะ 
กรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (ก.ล.ต.) โดยในการพิจารณาให้อนุญาตนีทางสำนัก 
งานคณะกรรมการ ก.ล.ต. จะพิจารณาถึงลักษณะธุรกิจโดยท่ีเป็นประโยชน์ต่อเศรษฐกิจและสังคม 
ของประเทศ33 ซ่ึงจะต้องเป็นไปตามหลักเกณฑ์การพิจารณาตามท่ีทาง ก.ล.ต. ได้กำหนดไว้

32 โปรดดูมาตรา 191 - 2 2 2  พระราชบัญญัติจำกัดมหาชน พ.ศ. 2 5 3 5

33 พิเศษ เสตเสถียร, บริษัทมหาชน. หน้า 13
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4. ลักษณะ ขอบเขต และข้อจำกัด และบทบัญญัติก่ีเก่ียวกับบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลัก
ทรัพย์
บริษัทจดทะเบียนเป็นบริษัทประเภทหน่ึงซ่ึงเป็นนิติบุคคลก่ีได้รับจัดต้ังข้ึนเพ่ือประกอบ 

กิจการค้าภายในบทบัญญัติของกฎหมาย โดยมีวัถตุประสงค์เม่ือจัดต้ังบริษัทแล้วม่งท่ีเสนอขายหุ้น 
ให้แก่ประชาชนเพ่ือเป็นแหล่งเงินทุนสำหรับการดำเนินธุรกิจของบริษัท ดังน้ันนอกเหนือจากวิธี 
การในการจัดตังของบริษัทตามบทบัญญัติท่ัวไปของกฎหมายแล้ว ยังมีบทบัญญัติก่ีสำคัญในการ 
กำหนดให้บริษัทมีสถานเป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ได้ ซ่ึงจะได้กล่าวต่อไปในข้าง 
ท้ายน้ี

4.1 ลักษณะท่ัวไปของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ ซึ่งต่อไปนี้ขอเรียกว่า “บริษัทจด 

ทะเบียน” นัน จะต้องเป็นบริษัทมหาชน34 ซ่ึงได้รับอนุมัติจากคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และ 
ตลาดหลักทรัพย์ (ก.ล.ต) ให้เสนอขายหลักทรัพย์ต่อประชาชน และได้รับอนุมัติจาก 
คณะกรรมการหลักทรัพย์รับเข้าเป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ โดยบริษัทจดทะเบียนจะ 
ต้องมีก่ีปรึกษาทางการเงินช่วยเหลือ1ในการจัดเตรียมเอกสาร ให้คำปรึกษาติดต่อประสานงานคับ 
ตลาดหลักทรัพย์ ติดตามผลการดำเนินการและร่วมช้ีแจงคับบริษัทเป็นระยะเวลา 1 ปี หลังจากก่ีเข้า 
เป็นบริษัทจดทะเบียนแล้ว

คำว่า “บริษัทจดทะเบียน” น้ันหมายความว่า บริษัทท่ีมีหุ้นสามัญจดทะเบียนใน 
ตลาดหลักทรัพย์ ตามคำนิยามของข้อบังคับตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เร่ืองการรับหุ้นสามัญ 
หรือหุ้นบุริมสิทธิเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียน พ.ศ. 2542 ดังน้ันบริษัทจดทะเบียนจะต้องมีหุ้นสามัญ 
เป็นหลักทรัพย์จดทะเบียนอยู่ในตลาดหลักทรัพย์ ซ่ึงตามหลักเกณฑ์ตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย์ 
และตลาดหลักทรัพย์ มาตรา 32 และ 3 3 35 กำหนดให้เป็นบริษัทมหาชนเท่าน้ันท่ีมีสิทธิเอาหุ้นเสนอ

34 พิเศษ เสตเสถียร, การเสนอขายหลักทรัพย์ต่อประชาชน, วราสารกฎหมาย. ปีท่ี 4 , ฉบับท่ี 2  (เมษายน 
- ม ิล ุนายน,2 5 3 5 ) หน้า2 2

35มาตรา3 2  (พระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2 5 3 5 ) ห้ามมิให้ผู้เร่ิมจัดต้ัง
บริษัทมหาชนจำกัดเสนอขายหุ้นท่ีออกใหม่ต่อประชาชนหรือบุคคลใด  ๆ เว้นแต่จะได้รับอนุญาตจากสำนักงาน 
และปฏิบัติตามมาตรา 6 5

การขออนุญาตตามวรรคหน่ึง จะกระทำได้ต่อเม่ือผู้เร่ิมจัดต้ังบริษัทดังกล่าวได้จดทะเบียนหนังสือ 
บริคณห์สนธิตามกฎหมายว่าด้วยบริษัทมหาชนแล้ว

มาตรา 3 3 (พระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2 5 3 5 ) ห้ามมิให้บริษัทมหาชน
จำกัดเสนอขายหลักทรัพย์ท่ีออกใหม่ประเภทหุ้น หุ้นกู้ ต้ัวเงิน ใบสำคัญแสดงสิทธิท่ีจะซ้ือหุ้น ใบสำคัญแสดง 
สิทธิท่ีจะซือหุ้นกู้ หลักทรัพย์อ่ืนใดท่ีคณะกรรมการ ก.ล.ต กำหนด เว้นแต่จะได้รับอนุญาตจากสำนักงานและ
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ขายหลักทรัพย์ต่อประชาชนหรือบุคคลใด  ๆ ได้เม่ือได้รับอนุมัติจากสำนักงานคณะกรรมการกำกับ 
หลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ หรือ ก.ล.ต. ตามหลักเกณฑ์ท่ีกำหนดในหมวด 3 มาตรา 63 - 89 
แห่งพระราชบัญญัติหลักทรัพย์ และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 รวมท้ังประกาศของ ก.ล.ต. ท่ีเก่ียว 
ข้องในเร่ืองน้ัน

จากท่ีได้กล่าวมาข้างต้น ตามบทบัญญัติในพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาด 
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กำหนดให้บริษัทจดทะเบียนจะต้องอยู่ภายใต้การกำกับของ 2 หน่วย 
งานดังน้ี

ก. ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย
ข. คณะกรรมการกำกับดูแลหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์
สองหน่วยงานท่ีสำคัญนีเป็นหน่วยงานท่ีควบคุมกลไก1ของตลาดทุนท่ีมีบทบาท 

สำคัญในระบบเศรษฐกิจของประเทศ และเป็นองค์ประกอบหลักของระบบการเงิน กล่าวคือ ตลาด 
ทุนทำหน้าท่ีในการเป็นคัวเช่ือมระหว่างเงินลงทุนของประชาชนไปส่ผู้ท่ีต้องการเงินลงทุนไปใช้ใน 
การประกอบธุรกิจท่ีเป็นประโยชน์ต่อสังคมและเศรษฐกิจของประเทศโดยการออกและเสนอขาย 
หลักทรัพย์ประเภทต่าง  ๆ ซึ่งเป็นทางเลือกนอกเหนือจากการกู้ยืมเงินจากธนาคารพาณิชย์ 
การพัฒนาตลาดทุนเพ่ือให้สามารถทำหน้าท่ีไต้อย่างเข้มแข็ง จึงมีส่วนช่วยสนับสนุนการเสริมสร้าง 
เสถียรภาพแกระบบเศรษฐกิจของประเทศโดยรวม ดังบันจึงขออธิบายลักษณะของ 2 หน่วยงาน 
อย่างคราว  ๆ เพ่ือให้เข้าใจถึงบทบาทและหน้าท่ีของหน่วยงานดังกล่าวดังน้ี 

ก. ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย
“ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย” หรือเรียกส้ันว่า  ๆ “ตลาดหลัก 

ทรัพย์” ได้รับการจัดต้ังข้ึนภายใต้พระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 หมวด 
5 มาตรา 153 ให้มีฐานะเป็นนิติบุคคล โดยมีวัตถุประสงค์เพ่ือการดังนี

1. จ ัดให ้ม ีการให ้บริการเป ็นศ ูนย์ซ ื้อขายหลักทรัพย์ 
จดทะเบียนรวมตลอดถึงการจัดระบบและวิธีการซ้ือขายหลักทรัพย์ในศูนย์ดังกล่าว

2. ประกอบธุรกิจท่ีเก่ียวข้องกับตลาดหลักทรัพย์ อันได้แก่ 
ธุรกิจให้บริการเกี่ยวกับหลักทรัพย์จดทะเบียนโดยเป็นสำนักหักบัญชี ศูนย์รับฝากหลักทรัพย์ 
นายทะเบียนหลักทรัพย์ ธุรกิจให้บริการด้านข้อมูลเก่ียวกับหลักทรัพย์ หรือธุรกิจทำนองเดียวกัน

3. ประกอบธุรกิจอ่ืนใดนอกจาก (1) และ (2) โดยได้รับ 
อนุญาตจากคณะกรรมการ ก.ล.ต.

ปฏิบัติตามมาตรา 6 5  หรือเป็นการเสนอจายหลักทรัพย์ท่ีออกใหม่ท้ังหมดน้ันต่อผู้ถือหุ้นโดยได้รับชำระราคาเต็ม 
มูลค่าท่ีเสนอขายจากผู้ถือหุ้น
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ข. คณะกรรมการกำกับดูแลหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์
(ก.ล.ต.)
คณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์และสำนักงาน 

คณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ได้รับการจัดต้ังข้ึนภายใต้พระราชบัญญัติตลาด 
หลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 เม่ือวันท่ี 16 พฤษภาคม 2535 เพ่ือทำหน้าท่ีกำกับดูแล 
และพัฒนาตลาดทุนของประเทศ ตลอดจนบุคลากรและสถาบันต่าง  ๆ ท่ีเก่ียวข้อง

พระราชบัญญัติหลักทรัพย์ ฯ ได้กำหนดให้คณะกรรมการกำกับหลัก 
ทรัพย์ และตลาดหลักทรัพย์ เป็นผู้วางนโยบายส่งเสริมและพัฒนาตลาดทุนของไทย ตลอดจน 
กำหนดหลักเกณฑ์ต่าง  ๆ ท่ีเก่ียวกับการกำกับดูแลและพัฒนาตลาดทุน ธุรกิจหลักทรัพย์ ตลาด 
หลักทรัพย์ ตัวกลาง บุคลากร และองค์กรท่ีเก่ียวข้อง รวมทังเร่ืองท่ีเก่ียวกับ

•  การระดมเงินทุนโดยการออกและเสนอขายหลักทรัพย์ต่อ 
ประชาชน และการประกอบธุรกิจของตัวกลางและผู้ท่ีเก่ียวข้องในตลาดทุน เพ่ือให้ผู้ระดมเงินทุน 
และผู้ประกอบธุรกิจมีการดำเนินงานอย่างมีมาตรฐาน มีประสิทธิภาพและมีความรับผิดชอบ 
รวมทังเพ่ือให้ผู้ลงทุนได้รับข้อมูลท่ีครบถ้วนและถูกต้องในการประกอบตัดสินใจลงทุน

•  ธุรกรรมการซือขายหลักทรัพย์ให้เป็นไปตามกลไกตลาด 
เป็นธรรม และดำเนินอย่างราบร่ืนตามภาระผูกพัน

•  การบังคับใช้กฎหมายให้เป็นไปอย่างเคร่งครัดและเป็น 
ธรรมอันจะช่วยป้องกันการกระทำอันไม่เป็นธรรมและการเอารัดเอาเปรียบผู้ลงทุนรายย่อย

ซ่ึงในโครงสร้างของสำนักงาน ก.ล.ต. น้ีมีสองส่วนท่ีสำคัญท่ีเก่ียว 
ข้องโดยตรงกับบริษัทจดทะเบียน คือ

1. จดทะเบียนหลักทรัพย์ ซ่ึงทำหน้าท่ีพิจารณาอนุญาตให้มี 
การออกและเสนอขายหลักทรัพย์ต่อประชาชน และกำกับดูแลบริษัทท่ีเสนอขายหลักทรัพย์ต่อ 
ประชาชนให้มีการเปิดเผยข้อมูลท่ีถูกต้อง ครบถ้วน และเพียงพอ รวมท้ังกำกับดูแลการเข้าถือ 
หลักทรัพย์เพ่ือครอบงำกิจการ ท่ีปรึกษาทางการเงิน ผู้ประเมินราคาทรัพย์สิน และสถานบันจัด 
อันดับความน่าเช่ือถือ

2. ผิายกำกับธุรกิจหลักทรัพย์ ทำหน้าท่ีกำกับดูแลติดตาม และ 
ตรวจสอบการดำเนินงานของบริษัทหลักทรัพย์ที่ประกอบธุรกิจหลักทรัพย์ประเภทการเป็น 
นายหน้าซ้ือขายหลักทรัพย์ การค้าหลักทรัพย์ การจัดจำหน่ายหลักทรัพย์ และการประกอบธุรกิจ 
หลักทรัพย์ใหม่  ๆ รวมทังสมาคมท่ีเก่ียวข้อง
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4.2 ขอบเขต รูปแบบ และข้อจำกัดของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์
ตามที่ได้อธิบายข้างต้นถึงลักษณะทั่วไปของบริษัทจดทะเบียน รวมท้ัง 

หน่วยงานท่ีควบคุมการดำเนินการของบริษัทจดทะเบียน อย่างไรก็ตาม แม้ว่าบริษัทจดทะเบียนตาม 
พระราชบัญญัติหลักทรัพย์ฯ จะกำหนดให้มีได้เฉพาะบริษัทมหาชนเท่านัน ซ่ึงจะต้องมีขอบเขต รูป 
แบบ และข้อจำกัดตามท่ีได้กล่าวมาแล้วในข้อ 3 ข้างต้นนีก็ตาม บริษัทจดทะเบียนเองยังต้องอยู่ภาย 
ใต้พระราชบัญญัติหลักทรัพย์ ฯ รวมถึงข้อบังคับตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และประกาศ 
คณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ด้วย

ก. ขอบเขตของบริษัทจดทะเบียน
บริษัทจดทะเบียนตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย์กำหนดให้บริษัทจด 

ทะเบียนต้องเป็นบริษัทมหาชนท่ีไต้รับอนุมัติจากคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลัก 
ทรัพย์ให้เสนอขายหลักทรัพย์ต่อประชาชนไต้ และไต้รับอนุมัติจากคณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์ 
รับเข้าเป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ ดังน้ันบริษัทจดทะเบียนจะต้องมีลักษณะดังต่อไป 
นี้

1. เป็นบริษัทมหาชน
บริษัทจดทะเบียนจะต้องดำเนินการจัดต้ังบริษัทข้ึนภายใต้ 

พระราชบัญญัติบริษัทมหาชน พ.ศ. 2535 ซ่ึงเป็นไปตามบทบัญญัติท่ีกำหนดอยู่ในพระราชบัญญัติ 
น้ัน  ๆ รวมท้ังต้องดำเนินการจัดการภายใต้บทบัญญัติของพระราชบัญญัติบริษัทมหาชน พ.ศ. 2535 
อย่างเคร่งเพ่ือให้บริษัทจดทะเบียนมีสถานะเป็นบริษัทมหาชน เพราะหากบริษัทจดทะเบียนน้ันไม่ 
ปฏิบัติตามบทบัญญัติในพระราชบัญญัติบริษัทมหาชน พ.ศ. 2535 จนเป็นเหตุให้ถูกเพิกถอนการ 
เป็นบริษัทมหาชนแล้ว ตามประกาศคณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์เร่ืองการเพิกถอนหลักทรัพย์จด 
ทะเบียน ซ่ึงอาศัยอำนาจตามมาตรา 170 วรรคสอง (1) แห่งพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาด 
หลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 ให้ถูกเพิกถอนหลักทรัพย์ไต้ ซ่ึงบริษัทจดทะเบียนถูกเพิกถอนหลักทรัพย์จด 
ทะเบียนแล้วย่อมเป็นเหตุให้สถานะการเป็นบริษัทจดทะเบียนอาจสิ้นสุดลงไต้ หากบริษัทจด 
ทะเบียนมีหลักทรัพย์จดทะเบียนเพียงตัวเดียวและไต้ถูกเพิกถอนจากการเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียน

2. ไต้รับอนุมัติจากคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์ และตลาด
หลักทรัพย์ให้เสนอขายหลักทรัพย์ต่อประชาชนไต้
ตามประกาศคณะกรรมการ ก.ล.ต. ท่ี กจ. 12/2543 เร่ือง 

การขออนุญาตและการอนุญาตให้เสนอขายหุ้นท่ีออกใหม่ ไต้กำหนดหลักเกณฑ์ท่ีสำคัญในการนำ 
เอาหุ้นเสนอขายต่อสาธารณชนท่ีกำหนดให้บริษัทมหาชนจะต้องดำเนินการยื่นคำขออนุญาตต่อ 
สำนักงานโดยต้องปฏิบัติตามเง่ือนไขหลักเกณฑ์ท่ีกำหนดไว้เพ่ือควบคุมให้เกิดความยุติธรรมต่อ 
ประชาชนท่ีจะเข้ามาซือหุ้นจากการเสนอขายของบริษัทมหาชนนี และให้มีการตรวจสอบคุณสมบัติ
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ขันต้นอันเป็นการกระทำเพ่ือให้เกิดมาตรฐานท่ีดีและเกิดความแน่นอนว่าหุ้นหรือหลักทรัพย์ท่ีนำมา 
เสนอขายต่อสาธารณชนนันเป็นหลักทรัพย์ท่ีชอบด้วยกฎหมายไม่ไต้เป็นหลักทรัพย์ท่ีเสนอขายเพ่ือ 
การฉ้อโกง

3. ได้รับอนุมัติจากคณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์รับเข้าเป็น
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์

การท่ีบริษัทจดทะเบียนจะไต้รับอนุมัติจากคณะ 
กรรมการตลาดหลักทรัพย์ฯ นันบริษัทจดทะเบียนจะต้องดำเนินการภายใต้ข้อบังคับตลาดหลัก 
ทรัพย์แห่งประเทศไทยเร่ืองการรับหุ้นสามัญหรือหุ้นบุริมสิทธิเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียน พ.ศ. 
2544 ซ่ึงกำหนดหลักเกณฑ์ในเร่ืองของคุณสมบัติของหลักทรัพย์ว่าจะต้องมีลักษณะตามท่ีกำหนด 
โดยตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยอย่างไร และ คุณสมบัติของบริษัทจดทะเบียน36 

ข. รูปแบบของบริษัทจดทะเบียน
ตามท่ีไต้กล่าวมาข้างต้น รูปแบบของบริษัทจดทะเบียนน้ัน ตามบท 

บัญญัติในพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 รวมท้ังข้อบังคับตลาดหลัก 
ทรัพย์แห่งประเทศไทยเรื่องการรับหุ้นสามัญหรือหุ้นบุริมสิทธิเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียน 
พ.ศ. 2544 กำหนดให้ต้องเป็นบริษัทมหาชนเท่าน้ัน ดังน้ันรูปแบบของบริษัทจดทะเบียนจึงเป็นนิติ 
บุคคลเท่าน้ัน ดังน้ันรูปแบบของบริษัทจดทะเบียนจึงเหมือนกับบริษัทมหาชนตามท่ีไต้กล่าวมาแล้ว 
ข้างต้นในข้อ 3.2 (ข)

ค. ข้อจำกัดของบริษัทจดทะเบียน
บริษัทจดทะเบียนเป็นบริษัทท่ีมีหุ้นสามัญจดทะเบียนในตลาดหลัก 

ทรัพย์ ซ่ึงคำว่า “หลักทรัพย์จดทะเบียน” หมายความว่า หลักทรัพย์ท่ีได้รับการจดทะเบียนหรือไต้รับ 
การอนุญาตให้ท่าการซ้ือขายไต้ในตลาดหลักทรัพย์ ดังน้ันบริษัทจดทะเบียนย่อมเป็นบริษัทท่ีเปิด 
โอกาสให้ประชาชนไต้ลงทุนซ้ือหุ้นท่ีออกจำหน่ายไต้เพ่ือให้ไต้มาซ่ึงผลตอบแทนจากการดำเนินกิจ 
การของบริษัท ดังน้ันบริษัทจดทะเบียนจึงย่อมต้องมีข้อจำกัดเพ่ือเป็นการคุ้มครองผลประโยชน์ของ 
ผู้ลงทุนในบริษัทจดทะเบียน ซ่ึงสามารถสรุปได้ดังน้ี

1. ข้อจำกัดตามพระราชบัญญัติบริษัทมหาชน พ.ศ. 2535
เน่ืองจากบริษัทจดทะเบียนนั้นจะต้องเป็นบริษัทมหาชน 

ซึ่งต้องอยู่ภายใต้บทบัญญัติของพระราชบัญญัติจำกัดมหาชน พ.ศ. 2535 ดังนั้นข้อจำกัด

36 โปรดดูฃ้อบังคับของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยเร่ืองการรับหุ้นสามัญหรือหุ้นบุริมสิทธิเป็น 
หลักทรพัย์จดทะเบียน พ.ศ. 2 5 4 4
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ภายในบทบัญญ ัต ิของพระราชบ ัญญ ัต ิบร ิษ ัทมหาชนก็ต ้องใช ้บ ังค ับต ่อบริษ ัทจดทะเบ ียน 
เช่นกัน ดังนันข้อจำกัดในเรื่องต่าง  ๆ ตามท่ีไต้บรรยายมาในข้อ 3.2 (ค) นัน

2. ข้อจำกัดตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลัก
ทรัพย์พ.ศ. 2535
ตามที่ไต้กล่าวมาตังแต่ต้นแล้วว่าบริษัทจดทะเบียนนันเป็น 

บริษัทมหาชนที่เสนอขายต่อประชาชนและนำเอาหุ้นรวมถึงหลักทรัพย์อื่นตามที่ไต้กำหนดไว้ใน 
นิยามของคำว่า “หลักทรัพย์” ตามมาตรา 4 แห่งพระราชบัญญัติหลักทรัพย์ ฯ เข้าสู่ระบบการซื้อขาย 
ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยเพื่อให้เกิดความคล่องตัวของหลักทรัพย์นั้น  ๆ ตังน้ัน บริษัทจด 
ทะเบียนตังกล่าวจึงต้องอยู่ภายใต้พระราชบัญญัติหลักทรัพย์ ฯ ตังนี

ก. ต้องจัดต้ังเป็นบริษัทมหาชนเท่าน้ัน
ข. ต้องได้รับอนุญาตในการเสนอขายหลักทรัพย์

(หุ้น) ต่อประชาชนหรือบุคคลใด จากสำนักงาน ก.ล.ต. โดยปฏิบัติตามประกาศคณะกรรมการ 
ก.ล.ต. ท่ี กจ. 12/2543 เรื่องการขออนุญาตให้เสนอขายหุ้นเพื่อออกใหม่ รวมถึงประกาศอื่น และ 
หนังสือเวียนเกี่ยวกับเรื่องนัน ๆ

ค. ต ้องได้ร ับการจดทะเบ ียนขึนเป ็นบริษ ัทจด
ทะเบียน โดยปฏิบัติตามข้อบังคับตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เรื่องการรับหุ้นสามัญหรือหุ้น 
บุริมสิทธิเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียน พ.ศ. 2544

4.3 บทบัญญัติที่สำคัญที่ควบคุมบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์
ตามที่ไต้อธิบายมาในเบื้องต้นจะเห็นไต้ว่ากว่าจะมาเป็นบริษัทจดทะเบียนไต้ 

นัน จะต้องดำเนินการต่าง  ๆ ตามบทบัญญัติของกฎหมาย รวมทั้งต้องปฏิบัติตามหลักเกณฑ์มากมาย 
ซ่ึงได้แก่

ก. ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์
บริษัทจดทะเบียนเป็นนิติบุคคลประเภทหนึ่งต้องปฏิบัติตามบท 

บัญญัติทั่วไปเกี่ยวกับนิติบุคคลที่บัญญัติไว้ในประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ บรรพ 1 หมวด 2 
ตามที่ไต้กล่าวมาแล้วในข้างต้น

ข. บทบัญญัติเกี่ยวกับบริษัทมหาชนตามพระราชบัญญัติบริษัทมหาชน
พ.ศ. 2535
บริษ ัทจดทะเบียนต้องเป็นบริษัทมหาชนตามที่ไต้กำหนดไว้ใน 

มาตรา 32 แห่งพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 กำหนดให้เฉพาะบริษัท 
มหาชนเท่านันที่สามารถเป็นบริษัทจดทะเบียนไต้ ตังนันบริษัทจดทะเบียนจึงต้องปฏิบัติให้สอด 
คล้องต่อบทบัญญัติในพระราชบัญญัติบริษัทมหาชน พ.ศ. 2535
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ค. พระราชบัญญัติหลักทรัพย์ และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535

บริษัทจดทะเบียนเป็นบริษัทที่อยู่ภายใต้การควบคุมโดยตรงของ 
พระราชบัญญัติหลักทรัพย์ฯ นี เนื่องจากการเป็นบริษัทจดทะเบียนให้ันต้องดำเนินการตามเงื่อนไขท่ี 
กำหนดไว้ในพระราชบัญญัติฉบับนี พระราชบัญญัติฉบับนีไต้ตังหน่วยงาน 2 แห่งข้ึนอันได้แก่ 
คณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ และตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เพ่ือทำ 
หน้าที่ในการควบคุม และดูแลบริษัทจดทะเบียนให้ปฏิบัติตามบทบัญญัติในพระราชบัญญัติ 
หลักทรัพย์นี ดังนั้นทังสองหน่วยงานนี้จึงสามารถออกกฎระเบียบ ประกาศหรือข้อบังคับต่าง  ๆ
ซึ่งค่อยควบคุมและวางหลักเกณฑ์ให้บริษัทจดทะเบียนปฏิบัติตามอย่างถูกต้อง

จากท่ีกล่าวมาข้างต้น จะเห็นได้ว่าประกาศหรือข้อบังคับท่ีสำคัญที่ออกโดยสอง 
หน่วยงานดังกล่าวข้างต้นนัน มีวัตถุประสงค์ก็เพื่อบังคับบริษัทจดทะเบียนให้ปฏิบัติตามบทบัญญัติ 
แห่งพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 ซึ่งประกาศหรือข้อบังคับดังกล่าว 
ไต้ออกโดยอาศัยอำนาจตามบทบัญญัติในพระราชบัญญัติฉบับดังกล่าว เพื่อให้เกิดความพร้อม 
เพรียงและเป็นแนวปฏิบัติเดียวกันของบริษัทจดทะเบียน
5. ความหมายและหลักท่ัวไปเก่ียวกับสัญญา

5.1 ความหมายของสัญญา
สัญญาเป็นชจจัยพื้นฐานของทุกสังคม เปรียบเสมือนเครื่องจักรที่มีเทืเองหมุน 

ไปตามเจตนาของบุคคล สัญญาเป็นข้อตกลงของบุคคลท่ีมีจุดมุ่งหมายก่อให้เกิดหน้ีขึ้น ซ่ึงหน้ีตาม 
ความหมายอย่างกว้างหมายถึงสิทธิและหน้าที่ สิทธิคือสิทธิเรียกร้อง ส่วนหน้าที่น้ันหมายถึงความ 
เป็นหนี้ ซึ่งหนี้นั้นจะต้องมีวัตถุแห่งหนี้ซึ่งแบ่งออกไต้เป็น 3 ประการคือ การโอนทรัพย์สิน 
การกระทำ และการงดเว้นการกระทำ หนี้ตามสัญญาจึงเกิดขึ้นจากความตกลงระหว่างเจตนาของ 
บุคคลต้ังแต่สองฝ่ายขึ้นไป สัญญาจึงหมายถึงความตกลงที่ไต้รับการรับรองตามกฎหมาย เป็นความ 
ตกลงที่เกิดขึ้นจากการแสดงเจตนาของบุคคลฝ่ายหนึ่งตกลงผูกพักกับบุคคลอีกฝ่ายหนึ่งที่จะโอน 
ทรัพย์สิน กระทำการหรืองดเว้นไม่กระทำการบางอย่างในอนาคต และบุคคลฝ่ายหลังมีสิทธิท่ีจะ 
เรียกร้องให้มีการโอนทรัพย์ กระทำการ หรืองดเว้นไม่กระทำการตามสัญญาให้สำเร็จลงไต้ ดังน้ัน 
หลักกฎหมายสัญญาของทุกประเทศจึงกำหนดอยู่บนหลักพื้นฐานของเจตนาและเสรีภาพในการทำ 
สัญญา ซึ่งเป็นไปตามหลัก “Pacta รนท Servanda” หรือ “สัญญาต้องเป็นสัญญา”

5.2 หลักเสรีภาพในการทำสัญญา
ทฤษฎีว่าด้วยเสรีภาพในการทำสัญญา วางหลักไว้ว่า เสรีภาพของเอกชนเป็นสิ่ง 

ที่มีความสำคัญย่ิง ฉะนั้นความเป็นอิสระของเอกชน จะถูกจำกัดไต้ก็โดยความสมัครใจของตนเท่า
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บัน37 ทฤษฎีนีในสมัยศตวรรษท่ี 18 และ ท่ี 19 ได้รับการสนับสนุนเป็นอย่างมากโดยเห็นว่า เสรีภาพ 
ของเอกชนมีความสำคัญต่อเศรษฐศาสตร์และปรัชญาทางสังคม การให้อิสระแก่เอกชนทำสัญญา 
โดยความสมัครใจเป็นบ่อเกิดแห่งความยุติธรรม เพราะถ้าคู่สัญญาฝ่ายหน่ึงเห็นว่า อีกฝ่ายหน่ึงเอารัด 
เอาเปรียบตนมาก ก็ไม่จำต้องทำสัญญาด้วย หากทำสัญญาไปก็ถือเท่ากับคู่สัญญาเห็นว่านิติกรรมน้ัน 
ยุติธรรมดีแล้ว และทำให้เกิดความสงบสุขในสังคม ถือว่าสัญญาท่ีทำขึนโดยสมัครใจ คู่สัญญามีเสรี 
ภาพในการทำสัญญาบัน ย่อมเป็นสัญญาท่ีมีความเป็นธรรมแล้ว หากมีการจำกัดเสรีภาพในการทำ 
สัญญาบัน โดยอำนาจใด  ๆก็ดี จะเป็นการบีบบังคับบุคคลให้ทำสัญญาโดยไม่สมัครใจ หน้ีท่ีเกิดข้ึน 
จากสัญญาย่อมมีผลบังคับท่ีไม่สมบูรณ์ ก่อให้เกิดป็ญหาในสัมพันธภาพของมนุษย์ และยังทำให้เกิด 
ความไม่เป็นธรรมในสังคมอีกด้วย

เสรีภาพตามที่ได้กล่าวมาในข้างต้นน้ัน มีความยืดหยุ่นและกว้างขวางมาก ซ่ึง 
พอที่จะสรุปได้ว่า เสรีภาพนั้นมีลักษณะในทางใดได้ ดังน้ี38

1. เสรีภาพที่จะคิดและตัดสินใจว่าจะทำนิติกรรมหเอสัญญาหรือไม่
2. เสรีภาพที่จะทำนิติกรรมด้วยตนเองหรือว่าจะมอบหมายให้บุคคลอื่น 

กระทำการแทน
3. เสรีภาพที่จะกำหนดเนื้อหาในนิติกรรมนั้น  ๆ อย่างไรบ้าง กฎหมาย 

กำหนดให้สามารถกระทำได้ เว้นแต่เน้ือหาน้ัน  ๆ ขัดต่อความสงบ 
เรียบร้อยและศีลธรรมอันดีของประชาชน

4. เสรีภาพที่จะทำนิติกรรมในชนิดที่แตกต่างจากที่กฎหมายกำหนด
5. เสรีภาพที่จะแสดงเจตนาทำนิติกรรมด้วยวิธีการใด  ๆ ก็ได้
หลักเรื่องเสรีภาพในการทำสัญญานี้ เป็นหลักเกณฑ์ที่ยอมรับโดยทั่วไป ให้ 

บุคคลมีเสรีภาพอย่างเต็มที่ในการทำสัญญา สัญญาที่ได้ทำโดยอิสระและความสมัครใจ แต่อย่างไรก็ 
ตามเสรีภาพที่เรามีในฐานปีจเจกชนนั้น แม้จะกว้างขวางเพียงใด แต่ก็ต้องอยู่ภายในกรอบของ 
กฎหมาย ความสงบเรียบร้อยและศีลธรรมอันดีของประชาชน ซึ่งเป็นกรอบที่ไม่อาจก้าวล่วงไปได้ 
ซึ่งหากมีการก้าวล่วง กฎหมายไม่อาจที่จะยอมรับในนิติกรรมที่ทำขึ้นนั้นได้ ซึ่งทำให้ไม่มีผลในทาง 
กฎหมาย

37ไชยยศ เหมะรัชตะ, กฎหมายว่าด้วยสัญญา เล่ม 1 พิมพ์คร้ังท่ี 2 (กรุงเทพมหานคร : โรงพิมพ์จรัล 
สนิทวงศ์, 2527) หน้า 40

38จำปี โสตถิพันธ์, คำอธิบายหลักนิติกรรมและสัญญา. พิมพ์คร้ังท่ี 3 (กรุงเทพมหานคร : ส์านักพิมพ์ 
วิญญชน จำกัด, 2540) หน้า 23
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สรุปได้ว่าการทำนิติกรรมจะต้องเป็นไปตามหลักเสรีภาพ ถ้านิติกรรมได้ 

กระทำอยู่ภายในกรอบที่กฎหมายกำหนดไว้แล้ว นิติกรรมนั้นย่อมก่อให้เกิดผลในทางกฎหมาย 
สมเจตนาของผู้ทำนิติกรรมน้ันทุกประการ

5.3 ทฤษฎีความศักดิ”สทธิ”แห่งการแสดงเจตนา
เจตนามีความศักดิสทธ์เป็นหลักพืนฐานของเสรีภาพตามธรรมชาติของมนุษย์ 

หลักน้ีมีความสัมพันธ์ใกล้ชิดกับปรัชญาในคริสต์วรรษท่ี 18 ซึ่งเป็นผลมาจากความคิดทางการเมือง 
ที่ต้องการยืนยันหลักบัเจเจกชนนิยมต่อสักับรัฐ โดยยืนยันหลักที่ว่ารัฐจะต้องรับรู้สิทธิส่วนบุคคลให้ 
มากที่สุดเท่าที่จะเป็นไปไต้ รัฐจะต้องรับรองเสรีภาพส่วนบุคคลซึ่งมนุษย์ทุกคนมี นอกจากนั้นแล้ว 
เสรีภาพของบุคคลจะถูกจำกัดลงไต้ด้วยความสมัครใจของบุคคลนันเอง ดังนันเจตนาของบุคคลจึงมี 
ความศักดิสทธ์และอิสระ บุคคลจะไม่ถูกผูกพันในหนีใดท่ีเขาไม,ได้ยินยอมด้วย

หลักเสรีภาพในการทำสัญญา ทำให้เอกชนมีอิสระในการทำนิติกรรม โดย 
กฎหมายยอมรับบังคับตามนิติกรรมที่เกิดขึ้น ดังนั้นเมื่อบุคคลใดแสดงเจตนาทำนิติกรรมโดย 
ถูกต้องตามกฎหมายประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์มาตรา 150 -  153 กล่าวคือมีวัตถุประสงค์ที่ 
ไม,ต้องห้ามชัดแจ้งโดยบทบัญญัติของกฎหมาย ไม,เป็นการพ้นวิสัย ไม่ขัดต่อความสงบเรียบร้อย 
หรือศีลธรรมอันดีของประชาชน และไต้ทำให้ถูกต้องตามแบบที่กฎหมายบังคับไว้ และผู้แสดง 
เจตนามีความสามารถในการทำนิติกรรม กฎหมายก็ยอมรับบังคับให้เกิดผลตามความมุ่งหมายของ 
คู่สัญญาน้ัน การที่กฎหมายรับรู้เจตนาของบุคคลนี้จึงเกิดทฤษฎีท่ีเรียกว่า “ความศักดิสทธ์ในเจตนา 
บุคคล” 39

ตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ มาตรา 149 “นิติกรรม หมายความว่า 
การใด  ๆ อันทำลงโดยชอบด้วยกฎหมายและด้วยใจสมัคร มุ่งโดยตรงต่อการผูกนิติสัมพันธ์ขึ้น 
ระหว่างบุคคล เพ่ือจะก่อ เปล่ียนแปลง โอน สงวน หรือระงับซึ่งสิทธิ”

คำว่า “การใด  ๆ อันทำลงโดยชอบด้วยกฎหมาย” ข้อความน้ีแสดงข้อจำกัดใน 
ความศักดิสทธ์ของการแสดงเจตนา การไม่ชอบด้วยกฎหมาย ได้แก่บทบัญญัติในมาตรา 150 -  153 
ดังไต้กล่าวไว้ข้างต้น แต่พอมีหลักสำคัญว่า ถ้าการใดขัดต่อประโยชน์ส่วนไต้เสียของประชาชนโดย 
ตรงหรือโดยอ้อม การบันย่อมนับไต้ว่าไม่ชอบด้วยกฎหมาย

เหตุที่กฎหมายยอมรับบังคับบัญชาให้ตามเจตนาของบุคคลเช่นว่านี้ จึงอาจ 
กล่าวไต้ว่า กฎหมายว่าด้วยนิติกรรมนี้ มีรากฐานมาจากหลักในเรื่องเสรีภาพแห่งการแสดงเจตนา 
และความศักดิสทธ์ของเจตนานั้นเอง เจตนาที่แสดงออกนี้ ต้องเป็นเจตนาอันแท้จริงที่แสดงออก

3!'ปีนโน สุขทรรศนิย์, ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ว่าด้วยนิติกรรมและสัญญา (กรุงเทพมหานคร
: โรงพิมพ์มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร์, 2514) หน้า 12.
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มาตรงกับเจตนาในใจ และก่อให้เกิดผลในกฎหมาย เจตนาที่แสดงออกมาโดยวิปริตอาจจะไม่มีผล 
ผูกพัน เพราะตามหลักความศักดิสทธของเจตนา กฎหมายยอมรับเฉพาะเจตนาอันแท้จริง40

ตามหลักเสรีภาพในการทำสัญญา เอกชนย่อมมีอิสระในการทำสัญญา หากเกิด 
ด้วยความสมัครใจ ย่อมเป็นสิ่งที่ยุติธรรม และบังคับได้ตามกฎหมาย แม้ข้อความในสัญญาของ 
การแสดงเจตนานันจะขัดหรือแย้งกับกฎหมาย ก็ย่อมทำได้เว้นแต่กฎหมายนั้นเป็นกฎหมายเกี่ยวกับ 
ความสงบเรียบร้อยหรือศีลธรรมอันดีของประชาชน เจตนาในการทำสัญญานั้นก็จะไม่มีผลบังคับ 
ทันที ทังน้ีแสดงว่า ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ยอมให้บุคคลกระทำนิติกรรมได้ตามชอบใจ 
แม้จะมีข้อความแย้งหรือขัดกับกฎหมายก็ทำได้ แต่กฎหมายนันก็ไม่เป็นกฎหมายที่เกี่ยวข้องกับ 
ความสงบเรียบร้อยหรือศีลธรรมอันดีของประชาชนเท่านั้น41

ตามหลักความศักดิ”สิ่ทธ่็เแห่งการแสดงเจตนาและหลักเสรีภาพ1ในการทำสัญญา 
เป็นสิ่งที่มีความสำคัญ มีข้อพิจารณาว่าเสรีภาพในการทำสัญญานี้ หากเกิดข้ึนจากอำนาจต่อรองท่ีไม่ 
ทัดเทียมกัน ย่อมจะมีผลต่อหลักความศักดิ”ส่ิทธ๋ึเแห่งการแสดงเจตนา เช่นคู่สัญญาอาจทำสัญญาโดย 
อาศัยหลักความศักดิสทธแห่งเจตนา แต่สัญญานันก็อาจก่อให้เกิดความไม่เป็นธรรมระหว่าง 
คู่สัญญานั้นได้ แต่ข้ึนอยู่กับว่าเสรีภาพแห่งการแสดงเจตนานั้นได้ไปขัดต่อความสงบเรียบร้อยและ 
ศีลธรรมอันดีของประชาชนหรือไม, ถ้าขัดเจตนาของบุคคลก็ไม่มีความศักดิสทธต่อไป กล่าวคือ 
หลักความศักดิสทธแห่งการแสดงเจตนา เป็นอำนาจของเอกชนในการใช้หลักความศักดิสทธในการ 
แสดงเจตนามีเต็มที่ แต่เมื่อใดไปกระทบถึงหลักความสงบเรียบร้อยของประชาชนแล้ว อำนาจรัฐ 
โดยบทบัญญัติแห่งกฎหมายจะเข้ามาแทรกแซงทันที หรือกล่าวอีกนัยหนึ่งได้ว่าเสรีภาพแห่งการ 
แสดงเจตนาและความศักดิสทธึ๋ของเจตนา ใช้บังคับเฉพาะภายในขอบเขต ที่ไม่ขัดต่อประโยชน์ 
ส่วนได้ส่วนเสียของประชาชน

5.4 หลักความสงบเรียบร้อยหรือศีลธรรมอันดีของประชาชน
คำว่า “ความสงบเรียบร้อยของประชาชน” ได้มีการบัญญัติไว้หลายแห่งใน 

ตัวบทกฎหมาย แต่มิได้มีบทนิยามหรือวิเคราะห์ศัพท์ของกฎหมายบัญญัติไว้เลย แต่อย่างไรก็ตามได้ 
มีนักวิชาการหลาย  ๆ ท่านได้กำหนดแนวคำนิยามตามแนวทางของแต่ละท่านเอาไว้เพื่อเป็นที่เข้าใจ 
ได้ว่าความสงบเรียบร้อยของประชาชนนันคืออะไร ดังนี

'"’ศักดิ สนองชาติ, คำอธิบายประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ว่าด้วยนิติกรรมและสัญญา 
(กรุงเทพมหานคร : โรงพิมพ์แสวงสิทธิการพิมพ์, 2527) หน้า 16

'"หยุด แสงอุทัย, กฎหมายแพ่งลักษณะมุลหน้ี(กรุงเทพมหานคร : โรงพิมพ์มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร์, 
2517)หน้า33
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“ความสงบเรียบร้อยของประชาชน คือความเป็นอยู่อย่างสุขสงบและปลอดภัย 
ในการดำรงชีวิตของบุคคล ครอบครัวของบุคคล บุคคลในชุมชนและบุคคลในประเทศ รวมทัง 
ความมั่นคงของรัฐ เศรษฐกิจของรัฐด้วย เช่นการทำร้ายผู้อ่ืนโดยมิชอบ ย่อมทำให้ผู้ถูกกระทำได้รับ 
อันตรายแก่กายและ/หรือจิตใจทำให้ไม่มีความสุขและปลอดภัย หรือฆ่าผู้อ่ืนให้ถึงแก่ความตายย่อม 
ทำให้ชีวิตของผู้ถูกกระทำสินไปแทนที่จะได้อยู่ในโลกต่อไป ดังนันหากมีการทำนิติกรรมโดย 
ว่าจ้างให้ไปทำร้ายร่างกายหรือฆ่าบุคคลอื่นแล้ว การทำนิติกรรมเช่นว่านีถึอว่าเป็นการกระทำที่ขัด 
ต่อความสงบเรียบร้อยของประชาชน”42 43 -  อธิราช มณีภาค

“ความสงบเรียบร้อยของประชาชน หมายถึง ความปลอดภัยของประชาชนทั้ง 
ภายในและภายนอกประเทศ และส่วนได้เสียทั่วไปของประชาชน” 43-  สำเรียง เมฆเกรียงไกร และ 
นท ี ทองดี

“ความสงบเรียบร้อยของประชาชน หมายถึง ประโยชน์โดยทั่วไปของประเทศ 
ชาติหรือประชาชน การกระทำใดซึ่งมีผลกระทบกระเทือนถึงความมั่นคงของรัฐ เศรษฐกิจของ 
ประเทศ ความสงบสุขในสังคมหรือความมั่นคงของสถานบันครอบครัว”44 -ศาสตราจารย ์ ศักดิ 
สนองชาติ

จากคำนิยามของนักวิชาการหลายท่าน จึงอาจพอสรุปได้ว่าความหมายที่แท้จริง 
ของคำว่า “ความสงบเรียบร้อยของประชาชน” น้ันมีแนวทางหมายความถึง

1. การคุ้มครองถึงความปลอดภัยของประชาชน
2. การคุ้มครองส่วนได้ส่วนเสียทั่วไปของประชาชน
จากบทกฎหมายดังกล่าวนั้นได้กำหนดความสงบเรียบร้อยของประชาชนใน 

ลักษณะกว้างเพื่อให้มีความยืดหยุ่นและสามารถครอบคลุมทุกกรณี ซึ่งลักษณะความสงบเรียบร้อย 
ของประชาชนนั้น แต่ละท้องถ่ินย่อมไม,เหมือนกันข้ึนอยู่กับแต่ละชุมชนว่าสิ่งนั้นถึงเป็นเรื่องที่มีผล 
ต่อความปลอดภัยซึ่งต้องการความคุ้มครองหรือไม่ ซึ่งสิ่งหนึ่งในชุมชนหนึ่งอาจเป็นเรื่องของ 
ความสงบเรียบร้อยของประชาชน แต่ในกรณีเดียวกันน้ันอีกสถานท่ีหนึ่งอาจไม่ถือว่าเป็นเรื่องของ 
ความสงบเรียบร้อยของประชาชนได้

ความสงบเรียบร้อยของประชาชน ถือเป็นเจตนารมย์ หรือความปรารถนาหรือ 
นโยบายของรัฐ ที่จะให้เกิดในบ้านเมืองตลอดเวลา ถ้ามีสิ่งใดท่ีมีผลกระทบต่อความสงบเรียบร้อย

42อธิราช มณีภาค, คำอธิบาย นิติกรรมและสัญญา. ( กรุงเทพมหานคร : สำนักพิมพ์นิติบรรณการ, 
2541)หน้า69

43 สำเรียง เมฆเกรียงไกร และนที ทองดี, คำบรรยายกฎหมายนิติกรรมสัญญา. ( กรุงเทพมหานคร : 
คณะนิติศาสตร์ จุฬาลงกรณ์มหาวิทยาลัย, 2526 ) หน้า 18

44 ศักดิ สนองชาติ, คำอธิบายประมวลกฎหมายแฟงและพาณิชย์ว่าด้วยนิติกรรมและสัญญา. หน้า 48
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ของประชาชนแล้ว รัฐมีหน้าที่จะต้องเข้าปก!]องคุ้มครองและดูแลทันที เพ่ือแสดงให้เห็นว่าความ 
สงบเรียบร้อยของประชาชนเป็นเรื่องสำคัญจึงมีการตราหรือบัญญัติไว้ในกฎหมายเกี่ยวกับเรื่อง 
ความสงบเรียบร้อยและศีลธรรมอันดีของประชาชน ซึ่งกำหนดไว้ให้การกระทำใด  ๆ อันเป็นการ 
ขัดต่อความเรียบร้อยของประชาชนแล้ว การนั้นย่อมเป็นการโมฆะ คือไม่มีผลผูกพันใด  ๆ ท้ังส้ิน 
เร่ืองดังกล่าวถือว่าเป็นเรื่องที่มีสภาพบังคับที่หากคู่กรณีไต้กระทำไปแล้ว การกระทำนันถือว่าได้ว่า 
เป็นการขัดต่อความสงบเรียบร้อยและศีลธรรมอันดีของประชาชนแล้ว การนั้นย่อมไม่ผลผูกพัน 
บังคับกันไต้ในทางกฎหมาย ในที่นีพอสรุปลักษณะสำคัญของความสงบเรียบร้อยหรือศีลธรรมอันดี 
ของประชาชนไต้ดังนีถือ

1. หลักความสงบเรียบร้อยของประชาชนเป็นหลักทั่วไป ไม่สามารถ 
กำหนดคำนิยามหรือขอบเขตของหลักกฎหมาย ซึ่งจะต้องพิจารณาเป็นเรื่อง  ๆ ไป ทำให้เกิดความ 
ยืดหยุ่นและเปลี่ยนแปลงไต้ เพ่ือให้สอดคล้องกับสภาพทางการเมือง เศรษฐกิจและสังคม

2. ความสงบเรียบร้อยของประชาชนมีความมุ่งหมายท่ีจะให้ยกขึ้นใช้ใน 
กรณีที่มีผลประโยชน์ของส่วนรวมของสังคมขัดกับผลประโยชน์ส่วนตัว ผลประโยชน์ส่วนรวม 
ย่อมมีความสำคัญกว่า45

3. การที่จะทราบว่า บทกฎหมายใดเกี่ยวกับความสงบเรียบร้อยของ 
ประชาชนหรือไม่นั้น ต้องพิจารณาว่าประโยชน์ส่วนรวมของบุคคลนั้นเป็นอุปสรรคทำให้การ 
ตกลงกันได้โดยชอบใจหรือไม่ ถ้าหากว่าประโยชน์ส่วนรวมไม,อำนวยให้ตกลงกันโดยชอบแล้วก็ 
ย่อมเป็นการห้าม และล้าบทกฎหมายนั้นไม่ไต้กล่าวข้อความไต้ชัดแจ้งแล้ว ก็ต้องพิจารณาว่าบท 
กฎหมายนันเป็นบทอันรักษาผลประโยชน์ส่วนรวมของบุคคลในสังคม ซ่ึงกฎหมายไม,ยอมให้ใคร 
หลีกเลี่ยงตกลงเป็นอย่างอื่นหรือไม่46 หรือมีบทบัญญัติกำหนดความผิดหรือผลเอาไว้ในหากมิไต้ 
ปฏิบัติตามบทบัญญัติของกฎหมายบัน

4. ความสงบเรียบร้อยและศีลธรรมอันดีนั้นขึ้นอยู่กับกาลเวลา และ 
พฤติการณ์แห่งคดีเป็นเรื่อง  ๆ ไป ข้อเท็จจริงหน่ึง อาจขัดต่อความสงบเรียบร้อยในสมัยหนึ่ง แต่อาจ 
ไม่ขัดต่อความสงบเรียบร้อยในอีกสมัยหนึ่งก็ไต้47

45วิริยะ เกิดศิริ, คำอธิบายประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ว่าด้วยนิติกรรมสัญญาและหน้ี. 
(กรุงเทพมหานคร:โรงพิมพ์มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร์,2517)หน้า 17

46เสริม วินิจฉัยกุล, คำอธิบายประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ ลักษณะนิติกรรมและหนี้. 
(กรุงเทพมหานคร: โรงพิมพ์กรมสรรพสามิต,2515)หน้า14

47 เอช เอกูต์, คำอธิบายธรรมศาสตร์ชั้นปริญญาตรีทางนิติศาสตร์. (กรุงเทพมหานคร : 
มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร์และการเมือง, 2475) หน้า 71
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5. ความสงบเรียบร้อยของประชาชนนั้นมีความมุ่งหมายให้เน้นถึงผล

ประโยชน์ของส่วนรวมมากกว่า ดังนันคู่กรณีหรือคู่สัญญานันจะแสดงเจตนาเป็นอย่างอื่นเพื่อยก 
เลิกไม่นำบทบัญญัติอันเกี่ยวกับความสงบเรียบร้อยและศีลธรรมอันดีของประชาชนนั้นมาใช้บังคับ
๒ 1๒ ร/เม เด
6. ความสัมพันธ์และหลักพ้ืนฐานระหว่างผู้ถือหุ้นกับบริษัท

ในส่วนความสัมพันธ์ของผู้ถือหุ้นกับบริษัทนัน ตามท่ีอธิบายมาในเบืองต้นแล้ว แนวคิด 
ในทางกฎหมายน้ันบริษัทเป็นองค์กรธุรกิจท่ีประกอบด้วยสมาชิกหลายรายท่ีเข้ามาร่วมลงทุนใน 
บริษัทเพ่ือหวังผลตอบแทน โดยการเข้าซ้ือหุ้นท่ีออกจำหน่ายโดยบริษัทน้ันเอง ซ่ึงผู้ถือหุ้นท่ีซ้ือหุ้น 
ไปน้ันก็จำกัดความรับผิดของตนเองไว้เพียงเท่าจำนวนหุ้นท่ีตัวเองถือ แล้วบริษัทก็ไต้รับการ 
จดทะเบียนเป็นนิติบุคคลซ่ึงบริษัทกับผู้ถือหุ้นก็แยกต่างหากออกจากกัน บริษัทเป็นเสมือนอีกบุคคล 
หน่ึงซ่ึงเกิดข้ึนโดยผลของกฎหมายรับรองสถานะและสิทธิเท่าท่ีพึงมีไต้ในนิติบุคคล ดังน้ันความ 
สัมพันธ์พึนฐานของบริษัทกับผู้ถือหุ้นจึงไม่เก่ียวข้องโดยตรงต่อกัน ความรับผิดท่ีเกิดขึนโดยบริษัท 
ย่อมไม่ผูกพันต่อผู้ถือหุ้น ผู้ถือหุ้นน้ันมีนิติสัมพันธ์กับบริษัทในเชิงความรับผิดในมูลหน้ีเท่าท่ีตนมี 
อยู่ต่อบริษัทเท่าน้ัน บริษัทก็มีนิติสัมพันธ์ต่อผู้ถือหุ้นในการจ่ายผลตอบแทน (เงินปนผล) แก่ผู้ถือ 
หุ้นในกรณีท่ีบริษัทมีกำไรและมีมติให้จ่ายเงินปนผลแก่ผู้ถือหุ้นตามสัดส่วนของการถือหุ้นใน 
บริษัทท่ีพึงจะไต้รับเท่าน้ัน

แต่อย่างไรก็ตามความสัมพันธ์ทางออกระหว่างผู้ถือหุ้นนั้นเกิดขึ้นจากการที่ผู้ถือหุ้นถือ 
หุ้น ซึ่งหุ้นน้ันเป็นตัวก่อให้เกิดสิทธิบางประการเข้าครอบงำกิจการของบริษัท ซึ่งการตกลงระหว่าง 
ผู้ถือหุ้นนั้นอาจก่อให้เกิดความผูกพันบางประการให้บริษัทต้องดำเนินการตามมติของที่ประชุม 
ผู้ถือหุ้น ดังนันการสรุปว่าบริษัทนันดำรงอยู่โดยตัวบริษัทเอง ไม่มีพันธะใดกับผู้ถือหุ้นย่อมเป็น 
แนวความคิดที่ไม่ถูกต้องนัก เช่นการมีมติให้บริษัทเพ่ิมทุน หรือลดทุนนัน มติดังกล่าวเกิดจากการ 
ใช้สิทธิของผู้ถือหุ้นผ่านเสียงลงคะแนนตามที่บทบัญญัติกฎหมายกำหนดไว้เป็นมติพิเศษ หากมติ 
ดังกล่าวเป็นมติที่ออกมาภายใต้ขอบเขตวัตถุประสงค์ของบริษัทแล้วย่อมพึงผูกพันให้บริษัทต้อง 
ปฏิบัติตาม แม้ว่าการดำเนินการของบริษัทจะเป็นหน้าท่ีของผู้แทนนิติบุคคล ซึ่งตามกฎหมายน้ันก็ 
คือกรรมการ แม้ว่าผู้ถือหุ้นโดยหลักเป็นเพียงแค,ผู้ลงทุนเพื่อหวังเงินปีนผลอันเกิดจากการดำเนิน 
กิจการของบริษัท แต่ผู้ถือหุ้นเองก็มีสิทธิครอบงำกิจการบริษัทเพื่อวางแนวทางการดำเนินงานให้ 
เป็นไปในแนวทางท่ีก่อให้เกิดผลกำไร

ผลดังกล่าวย่อมเป็นบทพิสูจน์ไต้ว่า แม้ว่าตามกฎหมายผู้ถือหุ้นเองจะไม่ไต้เป็นบุคคลตาม 
กฎหมายที่มีหน้าที่1ในการดำเนินการกิจการ1ของบริษัท และตามหลักทฤษฎีบริษัทได้แยกความรับผิด 
ต่างหากจากผู้ถือหุ้นแล้วก็ตาม แต่ในทางปฏิบัติน้ัน ผู้ถือหุ้นกับบริษัทเกิดความสัมพันธ์ในเชิงต่าง 
ฝ่ายต่างเอ้ือประโยชน์ต่อกัน
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7. ความสัมพันธ์และหลักพ้ืนฐานระหว่างผู้ถือหุ้นกับผู้ถือหุ้น

สำหรับความสัมพันธ์ระหว่างผู้ถือหุ้นกับผู้ถือหุ้นน้ัน โดยบทบัญญัติแห่งกฎหมายมิได้มี 
ข้อกำหนดใดกำหนดถึงความสัมพันธ์ระหว่างผู้ถือหุ้นกับผู้ถือหุ้นโดยตรง โดยหลักของกฎหมาย 
นันผู้ถือหุ้นแต่คนย่อมมีความเป็นเอกเทศต่อกัน ไม่มีพันธะใด  ๆ ต่อกัน เพราะผู้ถือหุ้นแต่ละคนมี 
วัตถุประสงค์เพียงแค่หวังค่าตอบแทนในรูปของเงินปีนผลท่ีจ่ายจากบริษัทท่ีตนเข้าไปถือหุ้นเท่าใfน 

แต่อย่างไรก็ดี หากผู้ถือหุ้นแต่ละคนมุ่งในผลประโยชน์ของตนโดยขาดความสัมพันธ์ 
อันดีต่อกันแล้ว บริษัทก็จะดำเนินกิจการไปคนละแนวทางเดียวกัน ผลประโยชน์ท่ีผู้ถือหุ้นแต่ละคน 
คาดหวังไว้ก็มิได้มีทางท่ีจะบรรลุวัตถุประสงค์เช่นน้ันได้

กฎหมายจึงได้กำหนดบทบัญญัติขึ้นเพื่อควบคุมบริษัทแต่มีผลโดยอ้อมให้ผู้ถือหุ้นแต่ละ 
คนนันยังคงมีความสัมพันธ์ต่อกันในเชิงตัวแทนกันอยู่บ้างในบางประการ ตามที่ได้กล่าวมาแล้วนัน 
เรื่องของสิทธิท่ีเกิดจากหุ้นนั้น

ดังนั้นในส่วนนี้จึงสรุปได้ว่า การใข้สิทธิที่ผู้ถือหุ้นมีเป็นการก่อให้เกิดความสัมพันธ์ 
บางประการต่อผู้ถือหุ้นอื่น ซึ่งการใช้สิทธินั้นบางครั้งสิทธิที่ใช้นั้นมิได้ก่อให้เกิดประโยชน์แก่ 
ผู้ถือหุ้นที่ใช้สิทธินั้นแต่เพียงผู้เดียว แต่ในทางกลับกันการใช้สิทธินั้นเป็นการใช้เพื่อประโยชน์ 
ทังหมดของผู้ถือหุ้น ซึ่งเป็นการก่อประโยชน์ร่วมกัน เช่นการใช้สิทธิฟ้องร้องเรียกค่าเสียหายจาก 
กรรมการของบริษัทในกรณีที่กรรมการเป็นผู้ทำให้เกิดความเสียหายแก่บริษัท หรือการใช้สิทธิออก 
เสียงลงคะแนนในเรื่องใด ที่เกิดประโยชน์แก่บริษัทโดยตรง แม้ว่าผู้ถือหุ้นอื่นใดจะมิได้ใช้สิทธินั้น 
ด้วย ก็พึงเห็นได้ว่าสิทธิที่ใช้ไปนั้นก็ใช้ไปเพื่อผู้ถือหุ้นทั้งหลาย

แต่อย่างไรก็ดี ความสัมพันธ์ระหว่างผู้ถือหุ้นน้ัน ไม่ได้หมายความว่าผู้ถือหุ้นนั้นจะต้อง 
ดำเนินการใดเพื่อประโยชน์แก่ผู้ถือหุ้นอื่น ผู้ถือหุ้นเองก็ยังคงคำนึงถึงประโยชน์แห่งตนเป็นที่ตั้ง 
และตนก็มีภาระความรับผิดเพียงเท่าที่มูลค่าหุ้นที่ตนถือนั้นยังมิได้ชำระเท่านั้น มิได้หมายความว่า 
มูลค่าหุ้นที่ยังมิได้ยังชำระของผู้ถือหุ้นอื่นนั้นจะต้องเป็นภาระแก่ผู้ถือหุ้นที่เหลือด้วย

นอกจากความสัมพันธ์ที่มีอยู่ตามบทบัญญัติแห่งกฎหมายนั้นแล้ว ผู้ถือหุ้นแต่ละคนโดย 
อ ิสระแห ่งตนที่ม ีอยู่ย ่อมสามารถเข ้าทำความตกลงกับผ ู้ถ ือห ุ้นอ ื่นในการเข ้าผ ูกพ ันก ันใน 
ความสัมพันธ์ระหว่างผู้ถือหุ้นด้วยกันเองว่าจะเป็นประการใด ตราบใดที่ผู้ถือหุ้นน้ันมีความสามารถ 
จะเข้าทำความตกลงนั้นได้

ดังน้ันจึงสรุปได้ว่าความสัมพันธ์ของผู้ถือหุ้นนั้นเกิดขึ้นได้สองประการคือเกิดโดยผลของ 
บทบัญญัติแห่งกฎหมาย และเกิดโดยผลแห่งข้อตกลงในลักษณะเชิงสัญญา
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