
 

บทที่ 5 

บทสรุปและข้อเสนอแนะ 

5.1 บทสรุป 

 ดงัไดศ้ึกษามาแลว้ว่าธุรกิจ Startup คือธุรกิจท่ีถูกออกแบบใหม้ีการเติบโตแบบกา้วกระโดด
อนัเป็นรากฐานของระบบเศรษฐกิจในปัจจุบนัและอนาคต โดยมีวิธีสร้างรายไดท่ี้สามารถหาเงิน
แบบท าซ ้าและขยายไดง่้ายดว้ยเทคโนโลยี หรือ นวตักรรมมาใชเ้ป็นหัวใจหลกัในการสร้างธุรกิจ 
โดยส่วนใหญ่จะเป็นธุรกิจท่ีเกิดข้ึนเพ่ือแกปั้ญหาในชีวิตประจ าวนั หรือเห็นโอกาสท่ียงัไม่มีใครเคย
เห็น ท่ีตรงกบัความตอ้งการของผูใ้ช ้โดยท่ีธุรกิจ Startup มกัจะอยูใ่นรูปแบบของบุคคลธรรมดาซ่ึง
หมายถึง ผูป้ระกอบการเป็นเจ้าของคนเดียวซ่ึงมีบทบาททั้ ง เป็นผูล้งทุนในกิจการและใน
ขณะเดียวกนัก็เป็นผูบ้ริหารควบคุมดูแลในทุก ๆ ส่วนของงาน กล่าวคือมีอ  านาจเบ็ดเสร็จแต่เพียง
ล  าพงั หากธุรกิจมีก  าไรก็จะเป็นของผูป้ระกอบธุรกิจ แต่หากขาดทุนหรือมีความรับผิดใด ๆแลว้ ผู ้
ประกอบธุรกิจนั้นก็ตอ้งรับผลขาดทุนนั้นทั้งหมดอยา่งไม่จ  ากดัจ  านวนแต่เพียงผูเ้ดียว พูดอีกอย่างก็
คือ ไม่ตอ้งตั้งบริษทัหรือจดัตั้งนิติบุคคลแต่อยา่งไร  
 นอกจากน้ี การระดมทุนจากประชาชนโดยวิธี Crowdfunding ซ่ึงส านักงานคณะกรรมการ
ก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(ก.ล.ต.) ไดอ้อกประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาดทุน ท่ี ทจ. 
7/2558 เร่ือง ขอ้ก  าหนดเก่ียวกบัการเสนอขายหลกัทรัพยผ์่านระบบหรือเครือข่ายอิเล็กทรอนิกส์  
ยงัไม่ไดรั้บความนิยมจากประชาชนผูล้งทุนเหมือนกบัประเทศสหรัฐอเมริกาซ่ึงไดต้รากฎหมาย 
Jumpstart Our Business Startups Act (JOBS Act) ปี 2012 ซ่ึงธุรกิจ Startup ในประเทศ
สหรัฐอเมริกาสามารถระดมไดเ้ป็นจ านวนมาก 
 ส าหรับหุน้กูเ้ป็นตราสารท่ีบริษทัออกเพ่ือกูเ้งินระยะยาวจากประชาชนทัว่ไป เม่ือผูล้งทุน
ซ้ือหุ้นกู ้จะมีฐานเป็นเจา้หน้ีของบริษทัผูอ้อกหุ้นกูน้ั้น บริษทัจะจ่ายดอกเบ้ียให้แก่ผูถื้อหุ้นกูต้าม
ระยะเวลาและในอตัราท่ีก  าหนดไว ้อตัราดอกเบ้ียหรืออาจเป็นแบบอตัราดอกเบ้ียคงท่ี หรืออตัรา
ดอกเบ้ียแบบลอยตวั และเม่ือครบก าหนดไถ่ถอนหุน้กู ้ผูถื้อจะไดรั้บเงินตน้คืนตามท่ีระบุไว ้

ทั้งน้ี ผูว้ิจยัจึงไดมุ้่งเนน้ศึกษาแนวทางในการแกปั้ญหาดงักล่าวโดยการศึกษาความเป็นไป
ได้ในการปรับปรุงหลกักฎหมายตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย ์และพระราชบัญญัติ
หลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ท าใหท้ราบว่าความขดัแยง้ หรือความยุง่ยากนั้น คือการ
ท่ีประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชยไ์ม่อนุญาตใหบ้ริษทัออกหุน้กูไ้ด ้แต่พระราชบญัญติัหลกัทรัพย์
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และตลาดหลกัทรัพยก์ลบัอนุญาตใหบ้ริษทัออกหุน้กูไ้ด ้และยงัมุ่งเนน้เน้ือหาขั้นตอนต่าง ๆ ในการ
ออกหุน้กูข้องบริษทัไปไวใ้นพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 เป็นหลกั
อีกดว้ย โดยสรุปประเด็นถึงเหตุผลท่ีควรอนุญาตให้ธุรกิจ Startup ท่ีจดทะเบียนเป็นบริษทัจ ากัด 
สามารถออกหุน้กูไ้ด ้3 ประการ ดงัน้ี 

5.1.1 จากการศึกษาตวัอย่างจากต่างชาติ พบว่าชาติตวัอย่าง อย่างสาธารณรัฐอินเดีย ไดม้ี
หลกักฎหมายในการออกหุน้กูข้องบริษทัเป็นเวลานาน และชดัเจน โดยมีการบญัญติัหลกักฎหมาย
ไวอ้ยา่งชดัเจนเพ่ือเป็นการบงัคบัให้การออกหุ้นกูโ้ดยบริษทันั้นเป็นไปไดโ้ดยง่าย และเป็นระบบ 
ซ่ึงสาธารณรัฐอินเดียได้บัญญัติไว ้ใน THE COMPANIES ACT, 2013 เ พ่ิมเติมโดย  
The Companies (Share Capital and Debentures) Rules, 2014 

5.1.2 ส าหรับประเทศไทยนั้น แมก้ารออกหุน้กูโ้ดยบริษทัจะมีการบญัญติัหลกักฎหมายไว้
ในพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 แต่ก็มีความขดัแยง้กนับางประการ
กบัประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย ์โดยเปิดโอกาสให้บริษัทท่ีไม่สามารถออกหุ้นกู ้ได้ตาม
ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย ์สามารถออกหุน้กูไ้ดภ้ายใตข้อ้ยกเวน้พระราชบญัญติัหลกัทรัพย์
และตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ซ่ึงแยกต่างหากออกจากกนั 

5.1.3 รัฐบาล และหน่วยงานทางภาครัฐก าลงัผลกัดนั ธุรกิจ Startup ใหไ้ดรั้บการสนับสนุน
ท่ีมากข้ึนซ่ึงหากท าความเขา้ใจกบัวตัถุประสงคแ์ละรายละเอียดของการออกหุน้กูโ้ดย ธุรกิจ Startup 
ท่ีจดทะเบียนเป็นบริษทัจ ากดั ในเชิงกฎหมายขา้งตน้แลว้ก็จะพบว่า 

ก) การก าหนดใหม้ีการออกหุ้นกูโ้ดยธุรกิจ Startup ท่ีจดทะเบียนเป็นบริษทัจ ากดั เป็นไป
ไดโ้ดยง่ายก็เพื่อเป็นการสนับสนุนกิจการต่าง ๆ ให้ไดพ้ฒันาไปไดโ้ดยง่าย เพื่อผลกัดนัเศรษฐกิจ
ของประเทศ 

ข) การก าหนดให้มีการออกหุ้นกูโ้ดยธุรกิจ Startup ท่ีจดทะเบียนเป็นบริษทัจ ากดั ไดใ้ห้
อ  านาจ ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย์ ในการก าหนดหลกัเกณฑ์
ต่าง ๆ ในการออกหุน้กูเ้กือบทั้งส้ิน 

ทั้งน้ีจึงมีความเป็นไปไดท่ี้จะก าหนดหลกัการในการออกหุ้นกูข้องบริษทัให้ชดัเจน และ
เดินไปในทิศทางเดียวกนั บนพ้ืนฐานของเจตนารมณ์แห่งกฎหมายเพราะมีตวัอย่างให้เห็นทั้งจาก
ต่างชาติ และแมก้ระทัง่จากการพยายามจะสนับสนุนธุรกิจ Startup ของรัฐบาลไทยในปัจจุบนัเอง 
ซ่ึงประโยชน์ท่ีจะไดรั้บนั้นผูว้ิจยัวเิคราะห์แลว้เห็นวา่มีประโยชน์มากกว่าผลเสียทั้งในดา้นเศรษฐกิจ 
หรือสงัคม 

ดงันั้น สามารถสรุปไดคื้อ ความสะดวก และความชดัเจนในการออกหุ้นกูน้ั้น ถือเป็นการ
สร้างภาพลกัษณ์ท่ีดีต่อนกัลงทุน และยงัช่วยส่ือสารให้ตลาดรวมไปถึงนักลงทุนมีความรู้จกัในตวั

http://www.sec.or.th/
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องคก์ร ซ่ึงจะมีประโยชน์ในอนาคตหากบริษทัตอ้งการระดมทุน หรือตอ้งการหาช่องทางการระดม
ทุนใหม่ หากผูป้ระกอบธุรกิจ Startup ไดรั้บการสนับสนุน และมองเห็นทางเลือกในการพฒันา
ธุรกิจของตนเองไดอ้ยา่งคล่องตวั และก าหนดไดเ้อง ซ่ึงอาจจะเป็นแรงจูงใจให้เกิดความสนใจใน
การออกหุ้นกูม้ากข้ึน และเมื่อมีธุรกิจ Startup ท่ีอาจจะพฒันาไปไดอี้กมากมาย ก็จะส่งผลให้นัก
ลงทุนเร่ิมหันมาจับจ่าย เขา้ซ้ือหุ้นกูเ้พ่ือหวงัผลก าไรแบบกา้วกระโดด อนัจะเป็นผลดีต่อระบบ
เศรษฐกิจโดยรวมของประเทศนั้นเอง 

5.2 ข้อเสนอแนะ 

 จากผลสรุปของการศึกษา ยิ่งแสดงให้เห็นว่ามีความจ าเป็นอย่างยิ่งท่ีประเทศไทยจะตอ้ง
พฒันาปรับปรุงกฎหมายเก่ียวกบัการออกหุน้กูข้องธุรกิจ Startup ท่ีจดทะเบียนเป็นบริษทัจ ากดั เพื่อ
เป็นเคร่ืองมือ และกลไกให้ผูป้ระกอบธุรกิจ Startup ใชส้ าหรับการหาทุนในการด าเนินงาน หรือ
แกไ้ขปัญหาต่าง ๆ ของบริษทั และเม่ือแกไ้ขปรับปรุงไดแ้ลว้ ก็ตอ้งเป็นท่ียอมรับทั้งนักลงทุนใน
ไทย และของนานาชาติโดยเฉพาะอย่างยิ่งชาติกับชาติท่ีมีนักลงทุนท่ีพร้อมจะลงทุนกับธุรกิจ 
Startup อย่างมาก หรือ ชาติท่ีมีอิทธิพลต่อการค้าระหว่างประเทศ ซ่ึงจากการศึกษาวิเคราะห์
หลกัการและทฤษฎีของการออกหุน้กูโ้ดยบริษทัจ ากดันั้น ไม่ว่าจะเป็นหลกัการของต่างชาติ หรือแม้
กระทั้งของไทยเอง ผูว้ิจยัจึงขอเสนอแนะแนวทางในปรับปรุงหลกักฎหมายเก่ียวกบัการออกหุ้นกู ้
โดยบริษทัจ ากดั โดยมีหลกัเกณฑต่์าง ๆ ดงัน้ี 

1) ปรับปรุงแกไ้ขประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชยม์าตรา 1229 ให้อนุญาตบริษทัออก
หุน้กูไ้ด ้

การปรับปรุงแกไ้ขประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชยม์าตรา 1229 ให้อนุญาตบริษทัออก
หุน้กูไ้ดน้ั้นมีวตัถุประสงคเ์พ่ือลดความขดัแยง้ของหลกักฎหมาย ระหว่างประมวลกฎหมายแพ่งและ
พาณิชยซ่ึ์งไม่อนุญาตใหบ้ริษทัออกหุ้นกูไ้ด ้กบัพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย์ท่ี
อนุญาตใหบ้ริษทัออกหุน้กูไ้ด ้และเพื่อลดความสับสนมิให้ผูป้ระกอบธุรกิจ เกิดความเขา้ใจผิดว่า
แทจ้ริงแลว้บริษทัต่าง ๆ ไม่ว่าจะเป็นบริษทัมหาชนจ ากดั หรือบริษทัจ ากดั นั้นสามารถออกหุ้นกูไ้ด้
หรือไม ่หลกักฎหมายทั้งสองจะไดบ้งัคบัใชไ้ปในทิศทางเดียวกนัไดอ้ยา่งราบร่ืน 

2) ออกกฎหมายอนุญาต ใหธุ้รกิจ Startup สามารถออกหุน้กูไ้ด ้
เน่ืองจากธุรกิจ Startup การระดมทุนอาจ ไม่ใช่เร่ืองง่ายนัก จะกูเ้งินทุนจากสถาบนัทาง

การเงินก็อาจจะถูกปฏิเสธสถาบนัทางการเงินต่าง ๆ ได ้เพราะกิจการยงัไม่มีประวติัการด าเนินการ 
รายไดก้็ยงัไม่แน่นอน สินทรัพยท่ี์จะมาใชเ้ป็นหลกัประกนัก็อาจจะนอ้ย หรือหากจะระดม ทุน จาก
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ตลาดทุนด้วยวิธีการออกเสนอขายหลักทรัพยแ์ละน าหุ้นของบริษัทเข้าจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย ์ก็จะไม่เหมาะกบัขนาดของกิจการและยุง่ยาก ตอ้งมีการเตรียมความพร้อมอีกหลายเร่ือง 

ดงันั้น การออกกฎหมายอนุญาตใหธุ้รกิจ Startup สามารถออกหุน้กูไ้ด ้จึงเป็นความจ าเป็น
เร่งด่วน เพราะปัจจุบนัมีการเร่ิมตน้ของธุรกิจ Startup เป็นจ านวนมาก และธุรกิจประเภทน้ียงัไดรั้บ
การสนบัสนุนไม่มากเท่าท่ีควร จึงจ าเป็นตอ้งแกไ้ขโดยเร่งด่วน เพ่ือสนับสนุนการะประกอบธุรกิจ 
Startup ซ่ึงง่าย และมีความก้าวหน้าอย่างเห็นไดช้ดั ให้มีความสะดวก ในการหาแหล่งเงินทุนมา
ด าเนินธุรกิจของตน เพื่อพฒันาเศรษฐกิจของประเทศต่อไป 

จากขอ้เสนอแนะดงักล่าวขา้งตน้ ผูว้ิจยัเห็นว่าการใหบ้ริษทัจ ากดัท่ีประกอบธุรกิจ Startup หรือ
ธุรกิจอ่ืนสามารถออกหุ้นกู ้ เป็นส่ิงท่ีจะก่อให้เกิดประโยชน์ต่อบริษัทเพ่ือเป็นแหล่งเงินทุนอีก
ทางเลือกหน่ึง เข้าถึงแหล่งเงินทุนได้ง่ายข้ึน และสามารถพฒันาแผนธุรกิจท่ีได้อย่างต่อเน่ือง 
ประกอบกบัดึงดูดนกัลงทุนต่างชาติเขา้มาลงทุนในประเทศ และเป็นการสร้างรายไดใ้ห้กบัประเทศ
อีกทางหน่ึง  

 

 


