
 
บทที ่4 

วเิคราะห์ปัญหาทางกฎหมายเกีย่วกบัความเสียหายที่เกดิจากการอนุญาต 
ให้ซ้ือหุ้นคนืจากบริษทัมหาชนจ ากดั 

 

4.1 ความเสียหายต่อผู้ถือหุ้น 
 

 ความเสียหายท่ีเกิดจากราคาขายของหุ้นท่ีบริษัทซ้ือคืนนั้นเกิดความเสียหายและส่ง
ผลกระทบต่อผูถื้อหุ้นของบริษทัมหาชนจ ากดัเป็นอย่างมาก ซ่ึงตามมาตรา 66/1 (1) เม่ือบริษัท
มหาชนจ ากดัซ้ือหุ้นคืนจากผูถื้อหุ้นตามมาตรา 66/1(1) แลว้ตามกฎกระทรวงก าหนดให้บริษทัตอ้ง
ท าในหุ้นท่ีซ้ือคืนได ้เม่ือพน้ก าหนดหกเดือนนบัแต่การซ้ือหุ้นคืนเสร็จส้ินและตอ้งจ าหน่ายให้หมด
ภายในระยะเวลาท่ีก าหนดไวใ้นการซ้ือหุ้นคืนทั้งน้ีตอ้งไม่เกินสามปีนบัแต่การซ้ือหุ้นคืนเสร็จส้ิน 
และก าหนดวิธีการจ าหน่ายหุ้นไวด้ว้ย จากการศึกษาผูเ้ขียนเห็นวา่ความเสียหายต่อผูถื้อหุ้นในกรณี
หุ้นของบริษทัมหาชนจ ากดัไม่เป็นหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ให้
เสนอขายต่อประชาชนเป็นการทัว่ไปตามกฎหมายหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ซ่ึงการก าหนด
ราคาหุ้นท่ีจ  าหน่ายคืนน้ีกฎหมายก็ไม่ไดก้  าหนดราคาขายของหุ้นไวอ้ยา่งแน่นอน หรือไม่ไดก้  าหนด
เป็นกรอบการคิดค านวณราคาหุ้นเช่นเดียวกบัหุ้นบริษทัมหาชนจ ากดัท่ีเป็นหลกัทรัพยจ์ดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ท่ีมีประกาศของคณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์ก าหนด
หลกัเกณฑ์ราคาหุ้นไวอ้ยา่งชดัเจนวา่ ตอ้งไม่เกินกวา่ราคาปิดของหุ้นดงักล่าวเฉล่ีย 5 วนัท าการซ้ือ
ขายก่อนหน้านั้นหักด้วยจ านวน ร้อยละ 15 ของราคาปิดเฉล่ียดงักล่าว ซ่ึงการคิดค านวณขายหุ้น
จะตอ้งเป็นราคาท่ีไม่ต ่ากว่าอตัราร้อยละ 85 ของราคาเฉล่ีย 5 วนัท าการซ้ือขายก่อนหน้า หุ้นของ
บริษัทมหาชนจ ากัดท่ีไม่เป็นหลักทรัพย์จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เม่ือ
จ าหน่ายโดยการเสนอขายต่อประชาชนเป็นการทัว่ไป การก าหนดราคาหุ้นตอ้งเป็นราคาเดียวกนั
และน ามูลค่าตามบญัชีและมูลค่าตลาดมาประกอบการพิจารณาก าหนดราคาหุ้น ซ่ึงในกรณีน้ีก็จะ
เป็นการก าหนดโดยบริษทัเจา้ของหุ้นท่ีจะก าหนดมูลค่าตามบญัชีและก าหนดมูลค่าตลาดในราคาท่ี
สูงกวา่ท่ีบริษทัซ้ือคืนมาจากผูถื้อหุ้น เพื่อให้บริษทัไดก้ าไรจากการจ าหน่ายหุ้นท่ีซ้ือคืนอนัจะเป็น
ผลประโยชน์ของผูถื้อหุ้นของบริษทัท่ีลงมติเห็นดว้ยกบัการแกไ้ขขอ้บงัคบัของบริษทั ตามมาตรา 
66/1(1) ในกรณีดงักล่าวน้ีจึงท าให้เกิดความเสียหายต่อผูถื้อหุ้น ผูเ้ขียนเห็นสมควรให้มีหน่วยงาน
ผูส้อบบัญชีกลางหรือหน่วยงานของรัฐ เช่น กระทรวงพาณิชย ์เข้ามาควบคุมดูแลเก่ียวกับการ
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เปิดเผยขอ้มูล การก าหนดราคาหุ้นท่ีจะจ าหน่ายแก่ประชาชนเป็นการทัว่ไปให้เป็นไปตามมูลค่าท่ี
สะท้อนถึงมูลค่าท่ีแทจ้ริงของหุ้นของบริษทันั้น ๆ ในช่วงเวลาท่ีจ าหน่ายหุ้นเพื่อไม่ให้เกิดความ
เสียหายและเพื่อใหเ้กิดความเป็นธรรมแก่ผูถื้อหุน้โดยทัว่ ๆ ไป 

หลกัเกณฑก์ารซ้ือหุน้คืน กฎหมายไดก้ าหนดหลกัเกณฑก์ารซ้ือหุน้ของบริษทัมหาชนจ ากดั
คืนจากผูถื้อหุ้นไวใ้นกฎหมาย กฎกระทรวง และประกาศ ข้อบังคบัของตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทยโดยการซ้ือหุ้นคืนของบริษัทมหาชนจ ากัดนั้น สามารถแยกได้เป็น 2 ประการ คือ 
ประการแรก บริษทัมหาชนจ ากดัซ้ือหุ้นของบริษทัเองคืนจากผูถื้อหุ้นท่ีออกเสียงไม่เห็นดว้ยกบัมติ
ของท่ีประชุมผูถื้อหุ้น ประการท่ีสอง บริษทัมหาชนจ ากดัซ้ือหุ้นของบริษทัเองคืนเพื่อบริหารทาง
การเงิน เม่ือบริษทัมีก าไรสะสมและสภาพคล่องเกินตวั ซ่ึงหลกัเกณฑ์ดงักล่าวนั้นมีความเสียหายท่ี
สามารถแยกพิจารณาได้ คือ  ความเสียหายของราคาของหุ้นท่ีบริษทัซ้ือคืน ตามมาตรา 66/1 (1) 
บริษทัมหาชนจ ากดัประสงคจ์ะซ้ือหุ้นของบริษทัเองคืน ตามมาตรา 66/1 (1) คือ บริษทัอาจซ้ือหุ้น
คืนจากผูถื้อหุ้นท่ีออกเสียงไม่เห็นดว้ยกบัมติของท่ีประชุมผูถื้อหุ้น ซ่ึงแก้ไขขอ้บงัคบัของบริษทั
เก่ียวกบัสิทธิในการออกเสียงลงคะแนนและสิทธิในการรับเงินปันผล ซ่ึงผูถื้อหุ้นเห็นวา่ตนไดรั้บ
ความเสียหายและไม่ไดรั้บความเป็นธรรม 

การด าเนินการดงักล่าวใหเ้ป็นไปตามกฎกระทรวงก าหนดหลกัเกณฑ์และวิธีการวา่ดว้ยการ
ซ้ือหุ้นคืนการจ าหน่ายหุ้นท่ี ซ้ือคืนและการตัดหุ้นท่ี ซ้ือคืนของบริษัท พ.ศ. 2544 ข้อ 3 ซ่ึง
กฎกระทรวงฉบับน้ีก าหนดให้ราคาหุ้นท่ีบริษัทเสนอซ้ือแก่ผู ้ถือหุ้นแต่ละรายตามข้อ 2 ใน
กฎกระทรวงตอ้งเป็นราคาเดียวกนัส าหรับหุ้นประเภทเดียวกนั โดยให้น ามูลค่าตามบญัชีและมูลค่า
ตลาดมาประกอบการพิจารณาก าหนดราคาหุน้ดว้ย 

จากการศึกษา ผูเ้ขียนเห็นวา่ กรณีหุ้นของบริษทัมหาชนจ ากดัไม่ไดจ้ดทะเบียนหลกัทรัพย์
เขา้ท าการซ้ือขายในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย การซ้ือขายหุ้นของบริษทัคืนในกรณีดงักล่าว
น้ีเป็นการซ้ือหุ้นของบริษทัคืนโดยท่ีผูถื้อหุ้นท่ีออกเสียงไม่เห็นดว้ยกบัมติของท่ีประชุม ซ่ึงแกไ้ข
ขอ้บงัคบัของบริษทัเก่ียวกบัสิทธิในการออกเสียงลงคะแนนและสิทธิในการรับเงินปันผล ซ่ึงผูถื้อ
หุ้นเห็นว่าตนได้รับความเสียหายและไม่ได้รับความเป็นธรรม ประสงค์ขายหุ้นคืนให้แก่บริษทั
เจา้ของหุ้นและบริษทัเจา้ของหุ้นเสนอซ้ือหุ้นคืน เป็นกรณีท่ีผูถื้อหุ้นขายหุ้นให้บริษทัโดยมีเหตุผล
ของความขดัแยง้ต่อกนั และบริษทัเจา้ของหุน้ก็ไม่ประสงคจ์ะใหผู้ถื้อหุน้นั้นถือหุ้นของบริษทัต่อไป
ดว้ยเช่นกนั จึงท าให้มีการขายและซ้ือหุ้นคืนเม่ือกฎหมายก าหนดให้บริษทัน ามูลค่าตามบญัชีและ
มูลค่าตลาดมาประกอบการพิจารณาก าหนดราคาหุ้น บริษทัจึงสามารถก าหนดมูลค่าตามบญัชีของ
บริษัทและก าหนดมูลค่าตลาดของบริษัทมาพิจารณาก าหนดราคาหุ้นท่ีเสนอจะซ้ือคืน โดย
ก าหนดให้ราคาท่ีซ้ือคืนเป็นราคาท่ีต ่ากวา่มูลค่าท่ีแทจ้ริงของหุ้น การก าหนดราคาหุ้นในลกัษณะน้ี
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จึงควรท่ีจะมีหน่วยงานผูต้รวจสอบบญัชีกลาง หรือหน่วยงานของรัฐเช่นกระทรวงพาณิชยเ์ขา้มา
ควบคุมดูแลการก าหนดราคาหุ้นท่ีจะซ้ือคืน เพื่อไม่ใหเ้กิดความเสียหายและเกิดความเป็นธรรมแก่ผู ้
ถือหุน้     

หากบริษทัมหาชนจ ากดัเป็นบริษทัท่ีจดทะเบียนซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย บริษทัจะตอ้งปฏิบติัตามกฎ ระเบียบ หรือขอ้บงัคบัอ่ืนตามกฎหมายวา่ดว้ยหลกัทรัพย์
และตลาดหลกัทรัพยเ์ก่ียวกบัการก าหนดราคาหุ้นท่ีจะซ้ือคืน ซ่ึงมีประกาศคณะกรรมการตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เร่ืองการเปิดเผยขอ้มูล และการปฏิบติัการใด ๆ ของบริษทัจดทะเบียน
เม่ือบริษทัจดทะเบียนซ้ือหุ้นของบริษทัคืนและจ าหน่ายหุ้นท่ีซ้ือคืน พ. ศ. 2544 และ พ. ศ. 2545 ได้
ก าหนดแต่เพียงการพิจารณาก าหนดราคาหุ้นของบริษทัท่ีจะซ้ือคืนว่าราคาเสนอซ้ือหุ้นตอ้งไม่เกิน
กวา่ราคาปิดของหุน้ดงักล่าวเฉล่ีย 5 วนัท าการซ้ือขายก่อนหนา้ บวกดว้ยจ านวนร้อยละ 15 ของราคา
ปิดเทอร์เรียดงักล่าวหรือพิจารณาค านวณราคาหุ้นท่ีซ้ือคืนไม่เกินอตัราร้อยละ 115 ของราคาปิด
เฉล่ีย 5 วนัท าการซ้ือขายก่อนหนา้ ซ่ึงการคิดค านวณราคาหุ้นท่ีซ้ือคืนดงักล่าวน้ีบริษทัมหาชนจ ากดั
ท่ีจดทะเบียนซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย จะตอ้งปฏิบติัไม่วา่บริษทัจะ
ซ้ือหุ้นคืนตามกฎหมายมาตรา 66/1 (1) หรือ (2) ก็ตาม การก าหนดราคาหุ้นตามหลกัเกณฑ์ของ
ตลาดหลกัทรัพยด์งักล่าวจึงเป็นการดีท่ีมีหน่วยงานของรัฐเขา้มาดูแลก าหนดราคาหุ้นเทียบกบัราคา
ท่ีท าการซ้ือขายอยู่ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยท่ีจะท าให้เกิดความความเสียหายไม่เป็น
ธรรมแก่ผูถื้อหุน้ท่ีตอ้งการขายหุน้คืนใหแ้ก่บริษทั นัน่เอง 

 

4.2 ความเสียหายต่อบริษทัมหาชนจ ากดั 

 
ความเสียหายต่อบริษัทมหาชนจ ากัดนั้ นเกิดข้ึนเน่ืองจากในการซ้ือหุ้นคืนของบริษัท

มหาชนจ ากดัตามกฎหมายท่ีไดแ้กไ้ขเพิ่มเติมและใชอ้ยูใ่นปัจจุบนัจากการท่ีผูเ้ขียนไดท้  าการศึกษา
กฎหมายเก่ียวกบัการซ้ือหุ้นคืนของบริษทัมหาชนจ ากดั จะเห็นไดว้า่ความเสียหายท่ีบริษทัมหาชน
จ ากดัไดรั้บผลกระทบมีดงัน้ี 

การซ้ือหุ้นคืนของบริษทัมหาชนจ ากดั ตามมาตรา 66/1 จะเห็นไดว้า่บริษทัซ้ือหุ้นคืนเพื่อ
บริหารทางการเงิน เม่ือบริษทัมีก าไรสะสมและสภาพคล่อง และบริษทัท่ีท าการประกาศซ้ือหุ้นคืน
แลว้นั้น เม่ือไดพ้ิจารณาเจตนาของการซ้ือหุ้นคืนแลว้จะพบวา่ ในสภาพปกติของตลาดหลกัทรัพย์
ในช่วงเวลาหน่ึง ๆ ราคาหุ้นของบริษทัในตลาดจะปรับตวัลงมาอยูใ่นระดบัต ่ากว่ามูลค่าท่ีแทจ้ริง
ของราคาหุ้น การท่ีบริษทัซ้ือหุ้นของตนเองคืนในช่วงเวลานั้นก็เพื่อเป็นการพยงุราคาหุน้ของบริษทั
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ใหสู้งข้ึน ซ่ึงก็จะเป็นผลดีต่อผูถื้อหุน้และความน่าเช่ือถือในมูลค่าหุน้ของบริษทัต่อนกัลงทุนท่ีจะเขา้
มาลงทุนในตลาดหลกัทรัพย ์

แต่กรณีการจ าหน่ายหุน้ท่ีบริษทัซ้ือคืน กฎหมายก าหนดใหบ้ริษทัท่ีซ้ือหุ้นคืนจ าหน่ายหุน้ท่ี
ซ้ือคืนได้เม่ือพน้ก าหนดหกเดือน นับแต่การซ้ือหุ้นคืนในแต่ละคราว และจ าหน่ายหุ้นให้หมด
ภายในก าหนดระยะเวลาท่ีก าหนดไวใ้นการซ้ือหุ้นคืน ทั้งน้ีตอ้งไม่เกินสามปีนบัแต่การซ้ือหุ้นคืน
เสร็จส้ินนั้นเม่ือบริษทัซ้ือหุ้นของบริษทัคืนไดค้รบตามจ านวนท่ีก าหนดไวใ้นโครงการซ้ือหุ้นคืน
แลว้บริษทัก็ตอ้งจ าหน่ายหุ้นท่ีซ้ือคืนมาน้ีให้หมดไปตามก าหนดเวลาท่ีก าหนดไว ้ซ่ึงส่วนใหญ่จะ
ก าหนดให้จ  าหน่ายให้หมดภายในสามปีนบัแต่การซ้ือหุ้นคืนเสร็จส้ิน เม่ือบริษทัจ าหน่ายหุ้นท่ีซ้ือ
คืนสู่สาธารณชนทัว่ไปตามท่ีกฎหมายก าหนดและในช่วงเวลาหน่ึง ๆ นั้นหากสภาพปกติของตลาด
หลกัทรัพย ์ราคาของหลกัทรัพยท่ี์ท าการซ้ือหรือขายอยูใ่นตลาดปรับตวัลงมาอยูใ่นระดบัต ่ากวา่มูล
ค่าท่ีแทจ้ริงของหุ้นและบริษทัเจา้ของหุ้นตอ้งจ าหน่ายหุ้นท่ีซ้ือคืนมาในช่วงเวลาดงักล่าวดว้ยแลว้
หุ้นของบริษทัก็จะมีมูลค่าท่ีต ่ากว่าราคาของหุ้นของบริษทัในขณะท่ีซ้ือคืนมาจากผูถื้อหุ้นบริษทั
บริษทัเจา้ของหุ้นก็จะไดรั้บผลกระทบจากการจ าหน่ายหุน้ของตนเองในราคาท่ีต ่ากวา่ราคาท่ีบริษทั
ซ้ือคืนมาได้จึงท าให้บริษัทขาดทุนจากการด าเนินการขายหุ้นให้แล้วเสร็จภายในระยะเวลาท่ี
กฎหมายก าหนดดงักล่าว 

กล่าวโดยสรุป ในการพิจารณาการซ้ือหุ้นคืนของบริษทัมหาชนจ ากดันั้นบริษทัจะต้อง
พิจารณาถึงสภาวะของเศรษฐกิจในขณะท่ีบริษทัจะซ้ือหุ้นคืน และคาดการณ์สภาวะของเศรษฐกิจ
ในภายหน้าท่ีบริษทัจะขายหุ้นต่อไป ดงันั้น เม่ือบริษทัจะตอ้งจ าหน่ายหุ้นท่ีซ้ือคืนออกไปให้หมด
บริษทัตอ้งพิจารณาว่าเศรษฐกิจในภายหน้านั้นจะอยูใ่นสภาวะท่ีจะดีข้ึนต่อไปอีกหรือไม่ มิฉะนั้น
แลว้หากการคาดการณ์หรือแนวโนม้การข้ึนลงของสภาวะเศรษฐกิจท่ีผดิไปก็จะมีผลกระทบในการ
จ าหน่ายหุน้ของบริษทั ท าใหบ้ริษทัขาดทุนจากราคาหุน้ท่ีจ  าหน่ายในตลาดหลกัทรัพยด์ว้ย 
 

4.3 ความเสียหายต่อเจ้าหนีท้ีเ่ป็นสถาบันการเงิน 
 
 บริษัทจ ากัดตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ มาตรา 1143 บัญญัติว่า “ห้ามมิให้
บริษัทจ ากัดเป็นเจ้าของถือหุ้นของตนเองหรือรับจ าน าหุ้นของตนเอง” จากบทบัญญัติดังกล่าว 
บริษทัจ ากดัตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชยจึ์งไม่สามารถซ้ือหุ้นของตนเองคืนได ้ส าหรับ
บริษทัมหาชนจ ากัดตามกฎหมายว่าด้วยบริษทัมหาชนจ ากดั ตามพระราชบญัญติับริษทัมหาชน
จ ากดั พ.ศ.2535 มาตรา 66 ก็ไดบ้ญัญติัไวท้  านองเดียวกนักบับริษทัจ ากดั คือบญัญติัไวว้า่ “บริษทัจะ
เป็นเจา้ของหุ้นหรือรับจ าน าหุ้นของตนเองไม่ได”้ ต่อมาปี 2541 กระทรวงพาณิชยไ์ดพ้ิจารณาเพื่อ



71 

จะแกไ้ขปรับปรุงพระราชบญัญติับริษทัมหาชนจ ากดั พ.ศ.2535 ทั้งฉบบั เพื่อให้มีการคุม้ครองผูถื้อ
หุ้นรายย่อยให้มากข้ึน และเพื่อให้การบริหารจดัการบริษทัมหาชนจ ากดัให้เป็นไปอย่างโปร่งใส 
เป็นไปตามหลกัธรรมาภิบาลให้มากข้ึน รวมทั้งปรับปรุงแก้ไขบทบญัญติัท่ีเป็นอุปสรรคในการ
บริหารงานของบริษัทตามข้อเสนอของธนาคารโลก แต่การปรับปรุงแก้ไขทั้ งฉบับอาจท าให้
เสียเวลามากเกินสมควร และเน่ืองจากผลของภาวะวิกฤติทางเศรษฐกิจในปี 2540 มีผลกระทบต่อ
การประกอบกิจการของบริษทัมหาชนจ ากดัจ านวนมาก จึงเห็นควรแกไ้ขเฉพาะบางมาตราท่ีมีความ
จ าเป็นเร่งด่วนก่อน เพื่อเปิดช่องให้บริษทัมหาชนจ ากัด สามารถใช้มาตรการแปลงหน้ีเป็นทุน  
ลดทุน ซ้ือหุ้นคืนฟ้ืนฟูสถานะของบริษทัให้สามารถประกอบกิจการต่อไปได้ จึงได้มีการแก้ไข
เพิ่มเติมเพียง 6 มาตรา เป็นพระราชบญัญติัมหาชนจ ากดั (ฉบบัท่ี 2) พ.ศ.2544 ใชบ้งัคบัในปี 2544 

มาตราท่ีมีการแกไ้ขเพิ่มเติมเพื่อใหบ้ริษทัมหาชนจ ากดัสามารถซ้ือหุ้นของตนเองคืนได ้คือ
การเพิ่มเติมมาตรา 66/1 ซ่ึงบญัญติัว่า “มาตรา 66/1 บทบญัญติัมาตรา 66 ในส่วนท่ีเก่ียวกบัการท่ี
บริษทัเป็นเจา้ของหุน้ของตนเอง มิใหน้ ามาใชบ้งัคบัในกรณีดงัต่อไปน้ี 

(1) บริษทัอาจซ้ือหุ้นคืนจากผูถื้อหุ้นท่ีออกเสียงไม่เห็นดว้ยกบัมติของท่ีประชุมผูถื้อหุ้น ซ่ึง
แกไ้ขขอ้บงัคบัของบริษทัเก่ียวกบัสิทธิในการออกเสียงลงคะแนนและสิทธิในการรับเงินปันผล ซ่ึง
ผูถื้อหุน้เห็นวา่ตนไม่ไดรั้บความเป็นธรรม 

(2) บริษัทอาจซ้ือหุ้นคืนเพื่อบริหารการเงินเม่ือบริษัทมีก าไรสะสมและสภาพคล่อง
ส่วนเกิน และการซ้ือหุน้คืนนั้นไม่เป็นเหตุใหบ้ริษทัประสบปัญหาทางการเงิน 

หุ้นท่ีบริษทัถืออยู่นั้นจะไม่นบัเป็นองค์ประชุมในการประชุมผูถื้อหุ้น รวมทั้งไม่มีสิทธิใน
การออกเสียงลงคะแนนและสิทธิในการรับเงินปันผลดว้ย 

หุ้น ท่ี ซ้ือคืนตามวรรคหน่ึง บริษัทจะต้องจ าหน่ายออกไปภายในเวลาท่ีก าหนดใน
กฎกระทรวง ถา้ไม่จ  าหน่ายหรือจ าหน่ายไม่หมดภายในเวลาท่ีก าหนด ให้บริษทัลดทุนท่ีช าระแลว้
โดยวธีิตดัหุน้จดทะเบียนส่วนท่ีจ าหน่ายไม่ได ้

การซ้ือหุ้นคืนตามวรรคหน่ึง การจ าหน่ายหุ้น และการตดัหุ้นตามวรรคสาม ให้เป็นไปตาม
หลกัเกณฑแ์ละวธีิการท่ีก าหนดในกฎกระทรวง" 

จากบทบญัญติัของกฎหมายวา่ดว้ยบริษทัมหาชนจ ากดัท่ีมีการแกไ้ขเพิ่มเติมดงักล่าว ท าให้
บริษทัมหาชนจ ากดัสามารถซ้ือหุ้นของตนเองคืนได ้ซ่ึงแยกไดเ้ป็น 2 กรณีคือ กรณีการซ้ือหุ้นคืน
จากผูถื้อหุน้รายยอ่ยตาม (1) และการซ้ือหุน้คืนเพื่อบริหารการเงิน ตาม (2) 

นอกจากน้ี ก าหนดให้เป็นไปตามกฎกระทรวงก าหนดหลกัเกณฑ์และวิธีการในการซ้ือหุ้นคืน 
การจ าหน่ายหุน้ท่ีซ้ือคืน การตดัหุน้ท่ีซ้ือคืนของบริษทั พ.ศ.2544 ใชบ้งัคบัเม่ือปี 2544 
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ในการซ้ือหุ้นคืนตาม (2) กฎหมายไม่ได้ก าหนดเง่ือนไขจ ากัดวงเงินไว ้ทางส านักงาน
คณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (ก.ล.ต.) เห็นวา่บริษทัควรซ้ือ
หุ้นคืนไดไ้ม่เกินวงเงินก าไรสะสม แต่ทางกระทรวงพาณิชยเ์ห็นวา่ ในชั้นการยกร่างและการตรวจ
ร่างไม่ได้เขียนถ้อยค าจ ากัดวงเงินไว ้เน่ืองจากเห็นว่า การซ้ือหุ้นคืนเพื่อบริหารทางการเงิน  
มีเง่ือนไข 3 ประการก าหนดเป็นกรอบไวอ้ยูแ่ลว้ คือ มีก าไรสะสม มีสภาพคล่องส่วนเกิน และการ
ซ้ือหุ้นคืนไม่เป็นเหตุให้บริษทัประสบปัญหาทางการเงิน ส่วนการพิจารณาวา่บริษทัมีสภาพคล่อง
ส่วนเกินหรือไม่ ก็มีบทบญัญติั ตามกฎกระทรวง ขอ้6 (1) ก าหนดเกณฑใ์หพ้ิจารณาสภาพคล่องของ
บริษทัจากความสามารถของบริษทัในการช าระหน้ีท่ีจะถึงก าหนดภายใน 6 เดือนขา้งหน้า นบัแต่
วนัท่ีจะเร่ิมซ้ือหุน้คืน 

ปัญหาขอ้กฎหมายดงักล่าว ในปี 2547 ส านกังานคณะกรรมการตลาดหลกัทรัพยไ์ดท้  าเร่ือง
หารือไปยงัส านกังานคณะกรรมการกฤษฎีกา คณะกรรมการกฤษฎีกา (คณะท่ี 12) พิจารณาแลว้ให้
ความเห็นว่า การซ้ือหุ้นคืนของบริษัทให้กระท าได้ภายในวงเงินก าไรสะสม และตั้ งข้อสังเกต
สมควรก าหนดเป็นหลักเกณฑ์ในการซ้ือหุ้นคืนให้บริษทัต้องกันก าไรสะสมไวเ้ป็นเงินส ารอง
เท่ากบัจ านวนเงินท่ีไดจ่้ายซ้ือหุน้คืน 

ทางดา้นกรมพฒันาธุรกิจการคา้ ของกระทรวงพาณิชยเ์ห็นวา่ ความเห็นของคณะกรรมการ
กฤษฎีกา (คณะท่ี 12) ไม่สอดคลอ้งกบัเจตนารมณ์ ของมาตรา 66/1 (2) และการก าหนดหลกัเกณฑ์
ในการซ้ือหุ้นคืนของบริษัทโดยต้องกันก าไรสะสมไวเ้ป็นเงินส ารอง อาจเป็นการเกินอ านาจ 
ท่ีกฎหมายก าหนด ซ่ึงอาจท าให้บริษทัไม่สามารถซ้ือหุ้นคืนได้ตามเจตนารมณ์ของมาตรา 66/1  
ในเดือนพฤศจิกายน 2547 จึงท าหนังสือไปยงัส านักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา ขอให้พิจารณา
ทบทวนความเห็นของคณะกรรมการคณะท่ี 12 

ส านกังานคณะกรรมการกฤษฎีกาไดจ้ดัให้มีการประชุมร่วมของคณะท่ี 3 และคณะท่ี 12 
เพื่ อพิจารณาทบทวนปัญหาข้อกฎหมายดังกล่าว และมีความเห็นยืนตามความเห็นของ
คณะกรรมการคณะท่ี 12 บริษทัสามารถซ้ือหุน้คืนไดไ้ม่เกินวงเงินก าไรสะสม 
 จากการท่ีหลักกฎหมายของบริษัทมหาชนจ ากัดได้ก าหนดหลักเกณฑ์ห้ามมิให้บริษัท
มหาชนจ ากดัเป็นเจา้ของหุ้นหรือรับจ าน าหุ้นของตนเอง เม่ือบริษทัมหาชนจ ากดัไดข้อกูย้ืมเงินจาก
สถาบนัการเงินเพื่อใชใ้นการประกอบธุรกิจของบริษทัสถาบนัการเงินจะพิจารณาให้บริษทัมหาชน
จ ากัดได้รับการปล่อยสินเช่ือหรือได้รับการกู้ยืมเงินหรือไม่นั้ น สถาบันการเงินจะไม่พิจารณา
เก่ียวกบับริษทัมหาชนจ ากดัในความสามารถเก่ียวกบัการเป็นเจา้ของหุ้นของบริษทัตนเองหรือไม่ 
เน่ืองจากกฎหมายห้ามมิให้บริษทัมหาชนจ ากดัเป็นเจ้าของหุ้นของตนเอง เม่ือบริษทัได้รับการ
พิจารณาอนุมติัจากเจา้หน้ีสถาบนัการเงินให้บริษทัมหาชนจ ากดัลูกหน้ีไดรั้บการกูย้ืมเงินแลว้ เม่ือ
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บริษทัมหาชนจ ากดัไดรั้บเงินกูต้ามสัญญาแล้ว ต่อมากฎหมายไดแ้กไ้ขเพิ่มเติมอนุญาตให้บริษทั
มหาชนจ ากดัซ้ือหุ้นของตนเองคืนจากผูถื้อหุ้นได ้จึงเป็นการให้บริษทัเป็นเจา้ของหุ้นบริษทัของ
ตนเองไดแ้ละเม่ือบริษทัมหาชนจ ากดัซ้ือหุ้นของบริษทัตนเองคืนจากผูถื้อหุ้นตามหลกัเกณฑ์ของ
กฎหมายท่ีแก้ไขเพิ่มเติม จึงเกิดความเสียหายส่งผลกระทบต่อเจ้าหน้ีสถาบันการเงิน ซ่ึงความ
เสียหายท่ีส่งผลกระทบต่อเจา้หน้ีสถาบนัการเงินสามารถแยกพิจารณาได ้ดงัน้ี  
 การซ้ือหุ้นคืนและการด าเนินการของบริษทัจนถึงการจ าหน่ายหุ้นออกจากการถือครองไม่
ทนัภายในก าหนดเวลาท่ีกฎหมายก าหนดไวท้  าให้บริษทัตอ้งลดทุนท่ีช าระแลว้ เม่ือบริษทัตอ้งการ
ซ้ือหุ้นคืนบริษัทจะต้องก าหนดในโครงการซ้ือหุ้นคืนไวด้้วยว่าจะจ าหน่ายหุ้นท่ีซ้ือคืนภายใน
ก าหนดเวลาเม่ือใด แลว้บริษทัจ าตอ้งจ าหน่ายหุ้นท่ีซ้ือคืนให้หมดไปภายในเวลาท่ีกฎหมายก าหนด
ไว ้แต่ทั้งน้ีตอ้งไม่เกินก าหนดระยะเวลาสามปี นับแต่การซ้ือหุ้นคืนเสร็จ หากบริษทัจ าหน่ายไม่
หมดภายในก าหนดเวลาบริษทัตอ้งลดทุนจดทะเบียนท่ีช าระแล้วโดยวิธีตดัหุ้นจดทะเบียนโดย
กฎหมายก าหนด ดงัน้ี 
 มาตรา 66/1 วรรคสามและวรรคส่ีก าหนดไวว้่า หุ้นท่ีซ้ือคืนตามวรรคหน่ึงบริษทัจะตอ้ง
จ าหน่ายออกไปภายในเวลาท่ีก าหนดในกฎกระทรวง ถ้าไม่จ  าหน่ายหรือจ าหน่ายไม่หมดภายใน
เวลาท่ีก าหนดใหบ้ริษทัลดทุนท่ีช าระแลว้ โดยวธีิตดัหุน้จดทะเบียนส่วนท่ีจ าหน่ายไม่ได ้
 การซ้ือหุ้นคืนตามวรรคหน่ึง การจ าหน่ายหุ้นและการตดัหุ้นตามวรรคสามให้เป็นไปตาม
หลกัเกณฑแ์ละวธีิการท่ีก าหนดในกฎกระทรวง 
 กฎกระทรวง ก าหนดหลกัเกณฑ์และวธีิการวา่ดว้ยการซ้ือหุ้นคืน และการจ าหน่ายหุ้นท่ีซ้ือ
คืน และการตดัหุน้ท่ีซ้ือคืนของบริษทั พ. ศ. 2544 ไดก้ าหนดหลกัเกณฑ์ให้บริษทัมหาชนจ ากดัตอ้ง 
จ าหน่ายหุน้ท่ีซ้ือคืนเม่ือพน้ก าหนดหกเดือน นบัแต่การซ้ือหุน้ในแต่ละคราวตามเง่ือนไขของการซ้ือ
หุ้นคืนเสร็จส้ิน และตอ้งจ าหน่ายให้หมดภายในระยะเวลาท่ีก าหนดไวใ้นการซ้ือหุ้น ทั้งน้ีตอ้งไม่
เกินสามปี นบัแต่การซ้ือหุน้คืนในแต่ละคราว 
 เม่ือพน้ก าหนดระยะเวลาท่ีตอ้งจ าหน่ายหุน้ท่ีซ้ือคืนใหห้มดภายในสามปี บริษทัไม่จ  าหน่าย
หรือจ าหน่ายไม่หมดให้บริษัทลดทุนท่ีช าระแล้วโดยวิธีตดัหุ้นจดทะเบียนท่ีซ้ือคืนและยงัมิได้
จ  าหน่าย 
 ดงันั้น จากบทบญัญติัของกฎหมาย ผูเ้ขียนเห็นว่ากฎหมายบริษทัมหาชนจ ากดั พ.ศ. 2535 
ได้ก าหนดเง่ือนไขวิธีการลดทุนจดทะเบียนของบริษทัไว ้โดยกฎหมายก าหนดให้บริษทัต้องมี
หนงัสือแจง้มติการลดทุนไปยงัเจา้หน้ีของบริษทัตามท่ีบริษทัทราบ ถา้มีการคดัคา้นบริษทัจะลดทุน 
มีไดจ้นกว่าจะไดช้ าระหน้ี หรือให้ประกนัหน้ีนั้นแลว้ เป็นกรณีท่ีกฎหมายตอ้งการคุม้ครองเจา้หน้ี
ของบริษทัเน่ืองจากทุนจดทะเบียนของบริษทัมหาชนจ ากดัก็เป็นหลกัประกนัของความน่าเช่ือถือ
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ของบรรดาเจา้หน้ีในการพิจารณาประกอบการตดัสินใจให้บริษทัมหาชนจ ากดัไดกู้ย้ืมเงิน แต่เม่ือ
บริษทัมหาชนจ ากดัซ้ือหุน้ของตนเองคืนและจ าหน่ายไม่หมดภายในก าหนดระยะเวลาบริษทัจะตอ้ง
ลดทุนท่ีช าระแลว้โดยวิธีตดัหุ้นจดทะเบียนท่ีซ้ือคืนและยงัมิไดจ้  าหน่ายจึงท าให้หุน้จดทะเบียนของ
บริษัทท่ีซ้ือคืนและยงัไม่ได้จ  าหน่ายต้องถูกตัดออกไปจากบัญชีของบริษัท จึงเป็นการลดทุน 
จดทะเบียนของบริษทัวิธีหน่ึงท่ีไม่ตอ้งไดรั้บมติของท่ีประชุมผูถื้อหุ้น และบริษทัไม่ตอ้งมีหนงัสือ
แจง้การลดทุนไปยงัเจา้หน้ีของบริษทั เม่ือครบก าหนดระยะเวลาตามกฎหมายท่ีก าหนดให้จ  าหน่าย
หุน้ให้หมดแลว้ บริษทัตอ้งลดทุนจดทะเบียนในทนัทีโดยไม่ตอ้งไดรั้บความยนิยอมจากเจา้หน้ีหรือ
ตอ้งหาหลกัประกนัหน้ีให้แก่เจา้หน้ี การลดทุนจดทะเบียนของบริษทัในกรณีน้ีจึงเกิดผลกระทบต่อ
เจ้าหน้ีสถาบันการเงิน เน่ืองจากท าให้หลักประกันซ่ึงเป็นทุนจดทะเบียนของบริษัทและเป็น
ทรัพยสิ์นของบริษทัลูกหน้ีลดลง 
 สัญญากูย้ืมเงินหรือสัญญาให้บริการสินเช่ือเงินกูร้ะหว่างเจา้หน้ีสถาบนัการเงินกบับริษทั
มหาชนจ ากดัลูกหน้ีเดิมก่อนมีการแกไ้ขกฎหมายให้บริษทัมหาชนจ ากดัซ้ือหุ้นของตนเองคืนไดน้ั้น
ในการพิจารณาปล่อยสินเช่ือของเจา้หน้ีสถาบนัการเงินให้บริษทัมหาชนจ ากดักูย้ืมเงินนั้นสถาบนั
การเงินจะพิจารณาถึงโครงสร้างของผูถื้อหุ้นใหม่ของบริษทั ทุนจดทะเบียนของบริษทัในขณะนั้น
และความเป็นไปไดข้องโครงการประกอบธุรกิจของบริษทัท่ีประสงค์จะขอใชสิ้นเช่ือจากสถาบนั
การเงิน เม่ือสถาบนัการเงินพิจารณาตามหลกัเกณฑ์ของสถาบนัการเงิน และหลกัเกณฑ์ดงักล่าว
ขา้งตน้เห็นว่าสมควรปล่อยสินเช่ือให้แก่บริษทั สถาบนัการเงินก็จะท าสัญญากูย้ืมเงินหรือสัญญา
ให้บริการสินเช่ือกบับริษทัมหาชนจ ากดันั้น ๆ ซ่ึงสัญญาดงักล่าวจะมีก าหนดระยะเวลาในการคืน
เงินเป็นระยะค่อนขา้งยาว เช่น 5 ปี 10 ปี เป็นตน้ โดยเจา้หน้ีสถาบนัการเงินจะไม่ไดพ้ิจารณาถึงเร่ือง
การซ้ือหุน้คืนของบริษทัมหาชนจ ากดั 
 ต่อมาเม่ือมีการแก้ไขกฎหมายให้บริษทัมหาชนจ ากัดซ้ือหุ้นของตนเองคืนได้และต้อง
จ าหน่ายหุ้นท่ีซ้ือคืนออกไปให้หมดภายในเวลาตามกฎหมาย มิฉะนั้นบริษัทจะต้องลดทุนจด
ทะเบียน ในช่วงเวลาท่ีสัญญากูย้มืเงิน ระหวา่งบริษทัมหาชนจ ากดักบัเจา้หน้ีสถาบนัการเงินมีผลใช้
บงัคบักนัอยู ่ดงัน้ี 
 ผูเ้ขียนเห็นว่า บริษทัมหาชนจ ากดัยงัคงตอ้งปฏิบติัตามสัญญากู้ยืมเงินกบัเจา้หน้ีสถาบนั
การเงิน และเม่ือบริษทัมีก าไรสะสมและสภาพคล่อง มีความสามารถช าระหน้ีท่ีจะถึงก าหนดภายใน 
6 เดือนขา้งหน้าได้ โดยในการช าระหน้ีดงักล่าวน้ีกฎหมายไม่ได้ก าหนดให้บริษทัมหาชนจ ากัด
จะต้องช าระหน้ีท่ีมีอยู่ทั้ งหมดแต่อย่างใด จึงพิจารณาได้ว่ากฎหมายให้บริษัทช าระหน้ีท่ีจะถึง
ก าหนดภายใน 6 เดือนขา้งหนา้ตามสัญญาหรือตามเง่ือนไขของสัญญานั้น ๆ ให้แก่เจา้หน้ีไดแ้ลว้ก็
แสดงว่าบริษัท มหาชนจ ากัดนั้ น ๆ มีสภาพคล่องส่วนเกินท่ีสามารถซ้ือหุ้นคืนได้หากบริษัท
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ประสงค์จะด าเนินการ เม่ือบริษัทซ้ือหุ้นของตนเองคืนและจ าหน่ายหุ้นท่ีซ้ือคืนไม่หมดภายใน
ก าหนดระยะเวลาตามกฎหมาย บริษทัตอ้งลดทุนจดทะเบียนของบริษทัลงมาจึงเป็นการท าให้ทุน 
จดทะเบียนท่ีช าระแลว้ของบริษทัตอ้งลดลงตามกฎหมายโดยเจา้หน้ีสถาบนัการเงิน ไม่สามารถ
โตแ้ยง้คดัคา้นได้ อีกทั้งหลกัประกนัในการช าระหน้ีในส่วนของทุนจดทะเบียนท่ีช าระแล้วของ
บริษัทกลับลดลงไปอีก จึงท าให้เกิดความไม่น่าเช่ือถือว่าบริษัทจะสามารถช าระหน้ีให้เจ้าหน้ี
สถาบนัการเงินได้ครบถว้น เน่ืองจากเจา้หน้ีสถาบนัการเงินและบริษทัมหาชนจ ากดัลูกหน้ีไม่ได้
ก าหนดเง่ือนไขอนุญาตหรือห้ามมิให้บริษทัลูกหน้ีซ้ือหุ้นของตนเองคืนไว ้และคู่สัญญาทั้งสองฝ่าย
ตอ้งปฏิบติัตามเง่ือนไขในสัญญาต่อกนัดว้ย 
 ดังนั้ น เพื่อเป็นการป้องกันความเสียหายหรือการกระท าของบริษัทลูกหน้ีท่ีอาจท าให้
หลักประกันของเจ้าหน้ีลดลง ในภายภาคหน้าเจา้หน้ีสถาบนัการเงินคงจะต้องก าหนดเง่ือนไข
เก่ียวกบัการซ้ือหุ้นคืนของบริษทัมหาชนจ ากดัรูปน้ีไวเ้ป็นเง่ือนไขหน่ึงในจ านวนเง่ือนไขทั้งหมด
ของสัญญาเก่ียวกบักรณีบริษทัลูกหน้ีประสงคจ์ะซ้ือหุ้นของบริษทัคืนจะตอ้งแจง้ให้เจา้หน้ีสถาบนั
การเงินทราบล่วงหน้าก่อนอย่างน้อยช่วงก าหนดระยะเวลาหน่ึง และอนุญาตให้เจา้หน้ีสถาบัน
การเงินเข้าร่วมตรวจสอบบญัชีการเงินประกอบสถานะการเงินของบริษทั ภาระผูกพนัท่ีบริษทั
จะตอ้งช าระหน้ีให้แก่บุคคลอ่ืน ขอ้มูลเก่ียวกบัลูกหน้ีของบริษทั และเสนอหลกัประกนัเพิ่มเติม แก่
เจา้หน้ี สถาบนัการเงินกรณีท่ีบริษทัไม่สามารถจ าหน่ายหุ้นไดท้นัภายในก าหนดเวลา และบริษทั
ตอ้งลดทุนจดทะเบียนของบริษทัลงตามกฎหมาย ทั้งน้ีเพื่อให้เจา้หน้ีสถาบนัการเงินมีหลกัประกนัท่ี
เช่ือไดว้า่จะไดรั้บช าระหน้ีคืนทั้งหมด 
 การคดัคา้นการซ้ือหุ้นคืนของบริษทัมหาชนจ ากดั ในต่างประเทศมีขอ้ก าหนดท่ีเขม้งวด
มากเก่ียวกบัการซ้ือหุ้นคืนของบริษทัมหาชนจ ากดัท่ีเจา้หน้ีอาจคดัคา้นการซ้ือหุ้นของบริษทัคืนได ้
ส าหรับกฎหมายไทยท่ีเก่ียวขอ้งกบัการซ้ือหุ้นคืนของบริษทัมหาชนจ ากดั ไม่ไดก้  าหนดให้สิทธิแก่
เจา้หน้ีในการร้องคดัคา้นบริษทัลูกหน้ีท่ีท าการซ้ือหุ้นคืน รวมทั้งไม่มีแนวค าพิพากษาฎีกาของไทย
ท่ีจะน ามาใช้เป็นแนวพิจารณาให้เห็นได้ว่าเจา้หน้ีสถาบนัการเงินมีสิทธิคดัค้านการซ้ือหุ้นของ
บริษทัคืนได้ไว ้แต่จากการท่ีผูเ้ขียนท าการศึกษากฎหมายไทยตามหลักกฎหมายทัว่ไปพิจารณา
เทียบเคียงไดพ้บว่าหากบริษทั กรรมการของบริษทัจะท าการซ้ือหุ้นคืนโดยไม่สุจริตและชอบดว้ย
กฎหมายแล้ว ผูถื้อหุ้น เจา้หน้ีสามารถใช้สิทธิในการร้องขอต่อศาลเพื่อขอให้มีการเพิกถอนการ
กระท าอนัเป็นการฉ้อฉลดงักล่าวเสียได ้และกรรมการท่ีร่วมในการกระท าโดยมิชอบนั้นจะตอ้งรับ
ผดิกบับริษทัดว้ย 
 ดังนั้ น กฎหมายเก่ียวกับการซ้ือหุ้นคืนเพื่อประโยชน์ต่อการบริหารงานของบริษัทให้
สามารถซ้ือหรือถือหุ้นของตนเองมาใช้ในการบริหารทางการเงินของบริษทั และเป็นการจูงใจ 
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นกัลงทุน รวมทั้งให้มีส่วนในการช่วยฟ้ืนฟูและเพิ่มประสิทธิภาพของตลาดทุนท าให้มีนกัลงทุน  
เขา้มาลงทุนในตลาดทุนซ่ึงก็คือ ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยท่ีเป็นแหล่งทุนใหญ่ของภาครัฐ
ให้มากข้ึน โดยไม่ไดพ้ิจารณาถึงผลกระทบท่ีอาจเกิดมีข้ึนต่อเจา้หน้ีสถาบนัการเงินซ่ึงเป็นแหล่ง
ปล่อยสินเช่ือท่ีใหญ่ท่ีสุดจะไดรั้บผลกระทบจากการซ้ือหุน้ของบริษทัคืน 
 

4.4 ความเสียหายต่อภาครัฐ 
 
 ความเสียหายต่อภาครัฐนั้น บริษทัมหาชนจ ากดัท่ีมีหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนซ้ือขายในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กฎหมายหลกัทรัพยไ์ด้ก าหนดให้บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัท าบญัชีเพื่อ
แสดงผลการด าเนินงานและฐานะการเงินท่ีเป็นอยูต่ามความเป็นจริง โดยถือปฏิบติัตามมาตรฐาน
และบญัชีท่ีก าหนดโดยสถาบนัวิชาชีพท่ีหน่วยราชการท่ีเก่ียวขอ้งให้ความเห็นชอบ และขอ้ก าหนด
เพิ่มเติมตามท่ีคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(ก.ล.ต.) ประกาศก าหนดและงบ
ดุลนั้นตอ้งมีการตรวจสอบและแสดงความเห็น โดยผูส้อบบญัชีท่ีส านักงานคณะกรรมการก ากบั
หลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพยใ์ห้ความเห็นชอบเป็นผูส้อบบญัชีในรอบปีบญัชีนั้ น ซ่ึงก็มิได้
หมายความวา่การจดัท าบญัชีของบริษทัมหาชนจ ากดันั้นจะถูกตอ้งตามความเป็นจริงโปร่งใส อาจมี
การจดัท าเพื่อให้เกิดแนวทางอยา่งใดอยา่งหน่ึงท่ีไม่ก่อให้เกิดผลกระทบต่อบริษทั หรือต่อเจา้หน้ีใน
ระยะเวลาอนัสั้น แต่จะก่อใหเ้กิดผลกระทบต่อบริษทัและเจา้หน้ีในระยะยาวไดถึ้งแมว้า่กฎหมายจะ
ก าหนดใหบ้ริษทัมหาชนจ ากดัท่ีซ้ือหุน้คืนตอ้งเปิดเผยขอ้มูลใหส้าธารณชนทราบโดยปิดประกาศ ณ 
ท่ีท าการส านกังานแห่งใหญ่และส านกังานสาขาของบริษทั (ถา้มี) หากเป็นหลกัทรัพยจ์ดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพยไ์ดแ้จง้ให้ตลาดหลกัทรัพยท์ราบ ซ่ึงการเปิดเผยขอ้มูลดงักล่าวนั้น บริษทัผูซ้ื้อ
หุ้นคืนสามารถด าเนินการเปิดเผยขอ้มูลในเชิงบวกได้ เช่น การซ้ือหุ้นคืนนั้นบริษทัมีก าไรสะสม
และสภาพคล่องเป็นจ านวนมากสามารถช าระหน้ีท่ีจะถึงก าหนดภายในหกเดือนขา้งหน้าได้ แต่
ไม่ไดร้ายงานหรือเปิดเผยเก่ียวกบัภาระหน้ีสินท่ีบริษทัจะตอ้งช าระให้แก่เจา้หน้ีท่ีมีภาระหน้ีจะถึง
ก าหนดใน 1 ปี หรือ 2 ปี ล่วงหน้าต่อไปอีก ซ่ึงข้อมูลในด้านลบของบริษัทท่ีผูต้รวจสอบบญัชี
ตรวจสอบและรับทราบขอ้มูลแต่ก็มีไดเ้ปิดเผยต่อสาธารณชนและเจา้หน้ีสถาบนัการเงินให้ทราบ
ด้วย อีกทั้ งปัญหาด้านการตรวจสอบบัญชีบริษัทมหาชนจ ากัดท่ีหลักทรัพย์ของบริษัทเป็น
หลกัทรัพยจ์ดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยน้ีไดเ้คยเกิดข้ึนเป็นตวัอยา่งแลว้ท่ีตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เม่ือประมาณ 2-3 ปีท่ีผ่านมาน้ีว่าบัญชีของบริษัทมหาชนจ ากัด 
ไม่ถูกตอ้งมีการลงบญัชีไม่ตรงกบัความเป็นจริง 
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 ดงันั้น ความเสียหายท่ีอาจเกิดข้ึนจากทางดา้นบญัชีจึงควรมีหน่วยงานกลางหรือหน่วยงาน
ของรัฐ เช่น กระทรวงพาณิชย ์เป็นผูร่้วมในการตรวจสอบบญัชี งบดุล ก าไร และการเปิดเผยขอ้มูล
ในทุก ๆ ดา้นของบริษทัมหาชนจ ากดัท่ีประสงคจ์ะซ้ือหุ้นคืนก่อนท่ีบริษทันั้น ๆ จะท าการซ้ือหุ้น
คืน เพื่อเป็นการควบคุมดูแลการบริหารงานของบริษทัมหาชนจ ากดัให้โปร่งใสตรวจสอบได้ไม่
ก่อให้เกิดปัญหามีผลกระทบต่อผูถื้อหุ้น เจ้าหน้ี สภาวะการซ้ือขายโดยปกติของหุ้นในตลาด
หลกัทรัพยแ์ละกระทบต่อเศรษฐกิจโดยรวมของประเทศ และเม่ือบริษทัไดซ้ื้อหุ้นคืนเสร็จส้ินแลว้
บริษทัตอ้งจ าหน่ายหุ้นท่ีซ้ือคืน บริษทัตอ้งเปิดเผยขอ้มูลรายละเอียดของบญัชีเก่ียวกบัการซ้ือหุน้คืน
ของบริษทัโดยระบุไวอ้ยา่งชดัเจนในงบการเงินของบริษทัวา่การซ้ือหุ้นคืน และการจ าหน่ายหุ้นท่ี
ซ้ือคืนในแต่ละคร้ังนั้นบริษทัมีผลก าไรหรือขาดทุนให้ผูถื้อหุ้นหรือสาธารณชนทัว่ไปได้ทราบ  
เพื่อเป็นประโยชน์กบัผูท่ี้จะซ้ือหุน้ของบริษทัในอนาคตต่อไป  
 ดงันั้น เม่ือท าการวิเคราะห์และการพิจารณาเก่ียวกบัการซ้ือหุ้นคืนของบริษทัมหาชนจ ากดั
ท่ีมีผลกระทบต่อเจา้หน้ีสถาบนัการเงินนั้น จึงควรไดรั้บการพิจารณาแกไ้ขหรือป้องกนัการเกิดข้ึน
ของปัญหาดงักล่าวต่อไป 

 
 
 
 
 


