
 เรื่องเสร็จที่ ๒๘๔/๒๕๔๓ 

 

บนัทึก 

เรื่อง ปัญหาขอ้กฎหมายเกี่ยวกบัการปฏิบติัตามพระราชบญัญติั 

 หลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์พ.ศ. ๒๕๓๕ กรณีการขายหุน้ 

 ของธนาคารเพือ่การเกษตรและสหกรณก์ารเกษตร 

   

 

ธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณ์การเกษตรได้มีหนังสือ ที่  ๐๔๒๐/
๑๔๗๕๓ลงวันที่ ๖ กรกฎาคม ๒๕๔๒ ถึงส านักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา สรุปความได้ว่า 
ธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณ์การเกษตร (ธ.ก.ส.) จัดตั้งขึ้นโดยพระราชบัญญัติธนาคาร
เพื่อการเกษตรและสหกรณ์การเกษตร พ.ศ. ๒๕๐๙ มีวัตถุประสงค์ในการส่งเสริมพัฒนาการ
เกษตรของประเทศโดยให้ความช่วยเหลือทางการเงินแก่เกษตรกร  ธ.ก.ส. มีความจ าเป็นต้องเพิ่ม
ทุนเรือนหุ้น แต่เนื่องจากรัฐบาลไม่สามารถจัดสรรงบประมาณให้แก่ ธ.ก.ส. ตามที่คณะรัฐมนตรี
ได้มีมติอนุมัติให้ ธ.ก.ส. เพิ่มทุนโดยให้ส านักงบประมาณพิจารณาจัดสรรงบประมาณให้เป็นปีๆ 
ไปได้ ปรากฏตามมติคณะรัฐมนตรี เมื่อวันที่ ๒๗ กุมภาพันธ์ ๒๕๓๙ และวันที่ ๒๑มกราคม 
๒๕๔๐  คณะกรรมการ ธ.ก.ส. จึงพิจารณาให้ความเห็นชอบในการออกหุ้นเพื่อจ าหน่ายให้แก่
สหกรณ์การเกษตร เกษตรกรและบุคคลทั่วไป(รวมทั้งสถาบันการเงินอื่น)ซึ่งเป็นบุคคลที่ระบุไว้ใน
มาตรา ๗ แห่งพระราชบัญญัติธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณ์การเกษตร พ.ศ. ๒๕๐๙ ทั้งนี้  
ตามหลักเกณฑแ์ละวิธกีารที่ก าหนดไว้ในข้อบังคับ ฉบับที่ ๑ ของ ธ.ก.ส.  

ต่อมาเจ้าหน้าที่ของส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาด
หลักทรัพย์ (ส านักงาน ก.ล.ต.) ได้แจ้งว่า ธ.ก.ส. จะต้องด าเนินการตามมาตรา ๖๕ แห่ง
พระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. ๒๕๓๕ เพราะถือว่าเป็นการขายหลักทรัพย์
ต่อประชาชนหรือบุคคลใดๆ จะต้องย่ืนแบบแสดงรายการข้อมูลการเสนอขายหลักทรัพย์และร่าง
หนังสือชี้ ชวนต่อส านักงาน ก.ล.ต. โดยเมื่อร่างหนังสือชี้ ชวนดังกล่าวมีผลใช้บังคับแล้วธ.ก.ส. จึง
จะเสนอขายหุ้นได้  

ธ.ก.ส. พิจารณาแล้วเห็นว่า ธ.ก.ส. ไม่อยู่ภายใต้บังคับของพระราชบัญญัติ
หลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย ์พ.ศ. ๒๕๓๕ ด้วยเหตุผลดังนี้  

๑. วัตถุประสงค์ในการจัดตั้ง ธ.ก.ส. แตกต่างจากวัตถุประสงค์ของบริษัทตาม
พระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. ๒๕๓๕ ที่ตั้งขึ้นเพื่อแสวงหาก าไรเป็นหลัก 
เพราะ ธ.ก.ส. จัดตั้งขึ้นเพื่อส่งเสริมพัฒนาการเกษตรของประเทศ  ดังนั้น ธ.ก.ส. จึงได้รับสิทธิ
พิเศษแตกต่างจากบริษัทตามพระราชบัญญัติดังกล่าว โดยได้รับยกเว้นการเสียภาษีอากรตาม
ประมวลรัษฎากร และยกเว้นไม่ต้องเสียค่าธรรมเนียมในการจดทะเบียนสิทธิ และนิติกรรม 
นอกจากนี้  ตามพระราชบัญญัติธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณ์การเกษตรพ.ศ. ๒๕๐๙ และ
ข้อบังคับว่าด้วยหุ้นของ ธ.ก.ส. ได้ก าหนดทุนเรือนหุ้น มูลค่าหุ้น วิธีการออกหุ้น การขายหุ้น 
วิธีการเพิ่มทุน การก ากับ การควบคุมและการจัดการ การจัดสรรก าไร การสอบบัญชี และการ



รายงาน เพื่อคุ้มครองผลประโยชน์ของรัฐและผู้ถือหุ้นได้เช่นเดียวกับพระราชบัญญัติหลักทรัพย์
และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. ๒๕๓๕ แล้ว ดังนั้น จึงไม่จ าเป็นต้องน าวิธีการตามพระราชบัญญัติ
หลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. ๒๕๓๕ มาใช้บังคับกบั ธ.ก.ส. อกี 

๒. ตามพระราชบัญญัติธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณ์การเกษตร พ.ศ. 
๒๕๐๙ ได้ก าหนดมูลค่าหุ้นที่จะขายหุ้นละ ๑๐๐ บาท ก าหนดบุคคลที่ ธ.ก.ส. สามารถขายหุ้นได้
และก าหนดว่าการขายหุ้นให้ก าหนดไว้ในข้อบังคับ พร้อมทั้งก าหนดให้สถาบันการเงินหรือบุคคล
อื่นถือหุ้นไม่เกนิร้อยละ ๑๐ ของทุนเรือนหุ้นที่ได้ช าระแล้ว อันเป็นกรณีที่พระราชบัญญัติธนาคาร
เพื่อการเกษตรและสหกรณ์การเกษตร พ.ศ. ๒๕๐๙ ซึ่งเป็นกฎหมายเฉพาะได้บัญญัติไว้แล้ว และ
พระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. ๒๕๓๕ เป็นกฎหมายที่ใช้กับหลักทรัพย์
ทั่วไป เมื่อกฎหมายทั้งสองฉบับต่างกอ็อกเป็นพระราชบัญญัติเหมือนกันการขายหุ้น ธ.ก.ส. จึง
น่าจะต้องปฏิบัติตามพระราชบัญญัติธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณ์การเกษตร พ.ศ. ๒๕๐๙ 
ซึ่งเป็นกฎหมายเฉพาะมากกว่าจะต้องปฏิบัติตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ 
พ.ศ. ๒๕๓๕ ซึ่งเป็นกฎหมายที่ใช้กบัหลักทรัพย์ทั่วไป 

ดังนั้น ธ.ก.ส. จึงขอให้ส านักงานคณะกรรมการกฤษฎีกาพิจารณาว่าการขายหุ้น
ของ ธ.ก.ส. จะต้องปฏิบัติตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. ๒๕๓๕ 
หรือไม่ 

 

คณะกรรมการกฤษฎีกา (คณะที่ ๑) ได้พิจารณาข้อหารือดังกล่าวโดยได้ฟังค า
ชี้ แจงข้อเทจ็จริงจากผู้แทนกระทรวงการคลัง (กรมบัญชีกลางและส านักงานเศรษฐกิจการคลัง) 
ผู้แทนธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณ์การเกษตร และผู้แทนส านักงานคณะกรรมการก ากับ
หลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ แล้ว มีความเห็นว่า ธนาคารเพื่ อการเกษตรและสหกรณ์
การเกษตรมีสถานะเป็นรัฐวิสาหกิจที่จัดตั้งขึ้นตามพระราชบัญญัติ ธนาคารเพื่อการเกษตรและ
สหกรณ์การเกษตร พ.ศ. ๒๕๐๙ มีวัตถุประสงค์ในการให้ความช่วยเหลือทางการเงินแก่เกษตรกร 
กลุ่มเกษตรกร หรือสหกรณ์การเกษตร และประกอบธุรกิจอื่นอันเป็นการส่งเสริมหรือสนับสนุน
การประกอบเกษตรกรรม๑ โดยในมาตรา ๗๒ แห่งพระราชบัญญัติธนาคารเพื่อการเกษตรและ

 
๑ มาตรา ๙ ธนาคารมีวัตถุประสงค์ดังต่อไปนี้  
 (๑) ให้ความช่วยเหลือทางการเงินแก่เกษตรกร กลุ่มเกษตรกรหรือสหกรณ์การเกษตร

ส าหรับการ  
(ก) ประกอบอาชีพเกษตรกรรมหรืออาชีพที่เกี่ยวเนื่องกบัเกษตรกรรม 

(ข) ประกอบอาชีพอย่างอื่นเพื่อเพิ่มรายได้ 

(ค) พัฒนาความรู้ ในด้านเกษตรกรรมหรืออาชีพอย่างอื่นเพื่อเพิ่มรายได้หรือพัฒนา
คุณภาพชีวิตของเกษตรกรหรือครอบครัวของเกษตรกร 

(ง) ด าเนินกิจการตามโครงการที่ เป็นการส่งเสริมหรือสนับสนุนการประกอบ
เกษตรกรรมซึ่งเป็นการด าเนินการร่วมกับผู้ประกอบการ เพื่อเพิ่มรายได้หรือพัฒนาคุณภาพชีวิตของเกษตรกร
หรือครอบครัวของเกษตรกร 

 (๒) ประกอบธุรกจิอื่นอนัเป็นการส่งเสริมหรือสนับสนุนการประกอบเกษตรกรรม 



สหกรณ์การเกษตร พ.ศ. ๒๕๐๙ ซึ่งแก้ไขเพิ่มเติมโดยพระราชบัญญัติธนาคารเพื่อการเกษตรและ
สหกรณ์การเกษตร (ฉบับที่ ๒) พ.ศ. ๒๕๑๙ได้ก าหนดทุนเรือนหุ้นของ ธ.ก.ส. ไว้เพื่อใช้ส าหรับ
การด าเนินการตามวัตถุประสงค์ดังกล่าว รวมทั้งได้ก าหนดให้ขายหุ้นให้แก่กระทรวงการคลัง 
เกษตรกร กลุ่มเกษตรกร สหกรณ์การเกษตร สถาบันการเงินหรือบุคคลอื่น ทั้งนี้  ตามที่ก าหนดไว้
ในข้อบังคับของ ธ.ก.ส. นอกจากนี้  มาตรา ๗ ทวิ๓ แห่งพระราชบัญญัติดังกล่าวซึ่งแก้ไขเพิ่มเติม
โดยพระราชบัญญัติธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณ์การเกษตร (ฉบับที่  ๔) พ.ศ. ๒๕๓๕ ได้
ก าหนดว่าในกรณีที่มีความจ าเป็นต้องเพิ่มทุนเรือนหุ้น ให้ ธ.ก.ส. ขอเพิ่มทุนเรือนหุ้นได้อีกเป็น
คราวๆ โดยขออนุมัติคณะรัฐมนตรี ซึ่งในการขายหุ้นเพิ่มทุนในกรณีนี้ ต้องน าความในมาตรา ๗ 
วรรคหนึ่ง มาใช้บังคับโดยอนุโลม กล่าวคือ จะต้องขายให้แก่กระทรวงการคลัง เกษตรกร กลุ่ม
เกษตรกร สหกรณ์การเกษตร สถาบันการเงินหรือบุคคลอื่น ทั้งนี้  ตามที่ก าหนดไว้ในข้อบังคับของ 
ธ.ก.ส.  และข้อเทจ็จริงปรากฏว่า ในปัจจุบันได้มีการออกข้อบังคับธนาคารเพื่อการเกษตรและ
สหกรณ์ การเกษตร ฉบับที่  ๑ ว่าด้วยหุ้ น โดยอาศัยอ านาจตามมาตรา ๑๘ (๑) ๔ แห่ง
พระราชบัญญัตินี้ ก าหนดหลักเกณฑ์และวิธีการเกี่ยวกับหุ้น การขายหุ้นและการโอนหุ้น ซึ่งเมื่อได้
พิจารณาสาระส าคัญของข้อบังคับดังกล่าวแล้วเห็นว่า มิได้มีการก าหนดรายละเอียดเกี่ยวกับการ
คุ้ มครองผู้ ซื้ อหุ้นของ ธ.ก.ส. ไว้แต่อย่างใด  ดังนั้น จึงเห็นว่า พระราชบัญญัติธนาคารเพื่ อ
การเกษตรและสหกรณ์การเกษตร พ.ศ. ๒๕๐๙ มิได้เป็นกฎหมายที่มีบทบัญญัติหรือมาตรการอัน
เป็นการคุ้มครองผู้ลงทุนในการได้รับทราบข้อมูลต่างๆ ที่ใช้เพื่อประกอบในการพิจารณาตัดสนิใจ

 
 การให้ความช่วยเหลือทางการเงนิตามความในวรรคหนึ่ง (๑) (ข) (ค) และ (ง)รวมทั้งการ

ด าเนินการตามความในวรรคหนึ่ง (๒) ให้กระท าได้เท่าที่ก าหนดในกฎกระทรวง 
๒ มาตรา ๗  ให้ก าหนดทุนเรือนหุ้นของธนาคารไว้สี่พันล้านบาท แบ่งเป็นสี่สิบล้านหุ้น มี

มูลค่าหุ้นละหนึ่งร้อยบาท โดยให้ธนาคารขายหุ้นให้แก่กระทรวงการคลัง เกษตรกร กลุ่มเกษตรกร สหกรณ์
การเกษตร สถาบันการเงิน หรือบุคคลอื่น ทั้งนี้ตามที่ก าหนดไว้ในข้อบังคับของธนาคาร แต่หุ้นที่สถาบันการเงิน
หรือบุคคลอื่นถือนั้นเม่ือรวมกนัแล้วจะต้องมีมูลค่าไม่เกนิร้อยละสบิของทุนเรือนหุ้นที่ได้ช าระแล้ว 

ในระยะเริ่มแรก หุ้นของธนาคารให้ประกอบด้วย     
(๑) หุ้นที่กระทรวงการคลังและหุ้นที่สหกรณ์เป็นผู้ ถือ ตามมาตรา  ๕ วรรคสอง แห่ง

พระราชบัญญัติยกเลิกพระราชบัญญัติธนาคารเพื่อการสหกรณ์ พุทธศักราช ๒๔๘๖ พ.ศ. ๒๕๐๙ 

(๒) หุ้นที่กระทรวงการคลังซื้อในระยะเริ่มแรกสองแสนหุ้น 

ให้กระทรวงการคลังซื้อหุ้นเพิ่มเติมอกีเป็นคราวๆ ตามที่คณะรัฐมนตรีก าหนด 
๓ มาตรา ๗ ทวิ  ในกรณีที่ธนาคารมีความจ าเป็นต้องเพิ่มทุนเรือนหุ้นให้ธนาคารขอเพิ่มทุน

เรือนหุ้นได้อกีเป็นคราวๆ โดยขออนุมัติคณะรัฐมนตรี 

การก าหนดมูลค่าหุ้นและการขายหุ้นเพื่อเพิ่มทุนเรือนหุ้นตามวรรคหนึ่งให้น ามาตรา ๗ 
วรรคหนึ่ง มาใช้บังคับโดยอนุโลม 

๔ มาตรา ๑๘  ให้คณะกรรมการมีอ านาจหน้าที่วางนโยบายและควบคุมดูแลทั่วไปซึ่งกิจการ
ของธนาคาร อ านาจหน้าที่เช่นว่านี้ ให้รวมถึง 

(๑) การออกข้อบังคับว่าด้วยหุ้นของธนาคาร 

ฯลฯ    ฯลฯ 



ไว้เช่นเดียวกบัที่ก าหนดในพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. ๒๕๓๕ 

ส่วนพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. ๒๕๓๕ เป็นกฎหมาย
ที่ใช้ส าหรับการควบคุมดูแลในเร่ืองที่เกี่ยวกับหลักทรัพย์โดยเฉพาะ และมีมาตรการที่ใช้ส าหรับ
คุ้มครองผลประโยชน์ของผู้ลงทุนได้อย่างมีประสิทธิภาพ๕ เนื่องจากมีการก าหนดหลักเกณฑ์
เกี่ยวกับการเสนอขายหลักทรัพย์โดยก าหนดให้ต้องจัดท าข้อมูลการเสนอขายหลักทรัพย์และ
หนังสือชี้ ชวนเพื่อให้ประชาชนหรือผู้ลงทุนได้รับทราบข้อมูลต่างๆ อย่างเพียงพอที่จะใช้ในการ
ตัดสนิใจ  และเมื่อได้พิจารณาบทนิยามของค าว่า “หลักทรัพย์” ในมาตรา ๔๖ แห่งพระราชบัญญัติ
ดังกล่าวแล้วจะเห็นได้ว่า มีความหมายรวมถึงหุ้นที่ ธ.ก.ส. จะออกเพื่อเพิ่มทุนในกรณีนี้ ด้วย 
ส าหรับบทบัญญัติในหมวด ๓ แห่งพระราชบัญญัตินี้  ที่ก าหนดเกี่ยวกบัหลักเกณฑ์ในการเสนอขาย
หลักทรัพย์ต่อประชาชน ได้ก าหนดให้ใช้บังคับกับผู้ เร่ิมจัดตั้งบริษัทมหาชนจ ากัด บริษัทและ
เจ้าของหลักทรัพย์ โดยบทนิยามของค าว่า “บริษัท” ในมาตรา ๔๗ ได้ก าหนดให้มีความหมาย
รวมถึงนิติบุคคลที่มีกฎหมายเฉพาะจัดตั้ งขึ้ น โดยมีวัตถุประสงค์ในการประกอบธุรกิจ ซึ่ ง
หมายความรวมถึง ธ.ก.ส. ด้วย เนื่องจาก ธ.ก.ส. เป็นนิติบุคคลที่จัดตั้งขึ้ นโดยพระราชบัญญัติ
ธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณ์การเกษตร พ.ศ. ๒๕๐๙ มีการด าเนินการเกี่ยวกับการให้
ความช่วยเหลือทางการเงินหรือให้กู้ ยืมเงินแก่เกษตรกร จึงถือได้ว่า ธ.ก.ส. มีวัตถุประสงค์ในการ
ประกอบธุรกิจ ประกอบกับหุ้นของ ธ.ก.ส. มิได้เป็นหลักทรัพย์ที่ได้รับยกเว้นตามมาตรา ๖๓๘ 

 
๕ หมายเหตุ :- เหตุผลในการประกาศใช้พระราชบัญญัติฉบับนี้  คือ ...ฯลฯ. ..นอกจากนี้ โดย

ที่การควบคุมดูแลในเรื่องที่เกี่ยวกับตลาดทุนมีกฎหมายที่เกี่ยวข้องหลายฉบับและอยู่ภายใต้ความรับผิดชอบ
ของหลายหน่วยงานท าให้การก ากับและพัฒนาตลาดทุนขาดความเป็นเอกภาพ ทั้งยังขาดมาตรการที่จะคุ้มครอง
ผลประโยชน์ของผู้ลงทุนได้อย่างมีประสิทธิภาพ สมควรมีกฎหมายและหน่วยงานที่เป็นศูนย์รวมในการก ากับ
ดูแลและพัฒนาตลาดทุนเพื่ อให้สามารถด าเนินงานได้อย่างมีประสิทธิภาพมากยิ่งขึ้ น   จึงจ าเป็นต้องตรา
พระราชบัญญัตินี้  

๖ มาตรา ๔  ในพระราชบัญญัตินี้  
“หลักทรัพย์” หมายความว่า 

ฯลฯ    ฯลฯ 

(๔) หุ้น 

ฯลฯ    ฯลฯ 

๗ มาตรา ๔  ในพระราชบัญญัตินี้  
ฯลฯ    ฯลฯ 

“บริษัท” หมายความว่า บริษัทจ ากัด บริษัทมหาชนจ ากัด และให้หมายความรวมถึงนิติ
บุคคลที่มีกฎหมายเฉพาะจัดตั้งขึ้นโดยมีวัตถุประสงค์ในการประกอบธุรกจิ 

ฯลฯ    ฯลฯ 

๘ มาตรา ๖๓  บทบัญญัติในหมวดนี้ มิให้ใช้บังคับแก่การเสนอขายหลักทรัพย์ดังต่อไปนี้  
 (๑) ตั๋วเงินคลัง                                
 (๒) พันธบัตรรัฐบาล 

 (๓) พันธบัตรธนาคารแห่งประเทศไทย 



แห่งพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. ๒๕๓๕ ดังนั้น จึงเห็นว่า การเสนอขาย
หุ้นของ ธ.ก.ส. ต่อเกษตรกรและบุคคลทั่วไปตามกรณีที่หารือมานี้  จะต้องปฏิบัติตามบทบัญญัติ
ในหมวด ๓ แห่งพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. ๒๕๓๕ นอกจากนั้น 
ข้อเทจ็จริงปรากฏว่า ในขณะนี้ ส านักงาน ก.ล.ต. ได้อาศัยอ านาจตามมาตรา ๖๙๙  มาตรา ๗๐๑๐ 
และมาตรา ๗๑๑๑  แก้ไขเพิ่มเติมแบบแสดงรายการข้อมูลการเสนอขายหลักทรัพย์ของนิติบุคคลที่
มีกฎหมายเฉพาะจัดตั้งขึ้นที่เป็นรัฐวิสาหกิจ (แบบ ๖๙ - ๒) ให้ครอบคลุมหลักทรัพย์ประเภท
หุ้นด้วยแล้ว  ทั้งนี้  เพื่อเป็นการอ านวยความสะดวกให้แก่รัฐวิสาหกิจที่จัดตั้งขึ้ นโดยกฎหมาย
เฉพาะซึ่งมีความแตกต่างจากบริษัทจ ากดัหรือบริษัทมหาชนจ ากดัโดยทั่วไป  

 
 (๔) พันธบัตรที่กระทรวงการคลังค า้ประกนัต้นเงินและดอกเบ้ีย 

 (๕) หลักทรัพย์อื่นใดที่คณะกรรมการ ก.ล.ต. ประกาศก าหนด 
๙ มาตรา ๖๙  แบบแสดงรายการข้อมูลการเสนอขายหลักทรัพย์ให้เป็นไปตามแบบที่

คณะกรรมการ ก.ล.ต. ประกาศก าหนด โดยให้มีรายละเอยีดของรายการดังนี้  
(๑) วัตถุประสงค์ของการเสนอขายหลักทรัพย์ต่อประชาชนหรือบุคคลใดๆ 

(๒) ชื่อบริษัทที่ออกหลักทรัพย์ 

(๓) ทุนของบริษัท 

(๔) จ านวนและประเภทหลักทรัพย์ที่เสนอขาย 

(๕) ราคาที่คาดว่าจะขายของหลักทรัพย์ต่อหน่วย 

(๖) ลักษณะการประกอบธุรกจิ 

(๗) ฐานะทางการเงิน การด าเนินงาน และข้อมูลที่ส าคัญของธุรกจิ 

(๘) ผู้บริหารและผู้ ถือหุ้นรายใหญ่ของบริษัทที่ออกหลักทรัพย์ส านักงานจะก าหนดให้ผู้ เริ่ม
จัดตั้งบริษัทมหาชนจ ากัด บริษัทหรือเจ้าของหลักทรัพย์แนบเอกสารหลักฐานอื่นนอกจากที่ระบุไว้ในแบบแสดง
รายการข้อมูลการเสนอขายหลักทรัพย์กไ็ด้ 

(๙) ผู้สอบบัญชี สถาบันการเงินที่ติดต่อประจ า และที่ปรึกษากฎหมายของบริษัทที่ออก
หลักทรัพย์ 

(๑๐) วิธกีารจอง จัดจ าหน่ายและจัดสรรหลักทรัพย์ 

(๑๑) ข้อมูลอื่นใดตามที่คณะกรรมการ ก.ล.ต. ประกาศก าหนด 

ในการยื่นแบบแสดงรายการข้อมูลการเสนอขายหลักทรัพย์ส านักงานจะก าหนดให้ผู้ เริ่ม
จัดตั้งบริษัทมหาชนจ ากัด บริษัทหรือเจ้าของหลักทรัพย์แนบเอกสารหลักฐานอื่นนอกจากที่ระบุไว้ในแบบแสดง
รายการข้อมูลการเสนอขายหลักทรัพย์กไ็ด้  

๑๐ มาตรา ๗๐  แบบแสดงรายการข้อมูลการเสนอขายหลักทรัพย์ประเภทตั๋วเงินหรือหุ้นกู้ 
นอกจากจะต้องมีรายละเอยีดของรายการตามมาตรา ๖๙ แล้ว ให้มีรายละเอยีดของรายการดังต่อไปนี้ ด้วย 

ฯลฯ    ฯลฯ 
๑๑ มาตรา ๗๑ แบบแสดงรายการข้อมูลการเสนอขายหลักทรัพย์ประเภทใบส าคัญแสดงสทิธิ

ที่จะซื้ อหุ้น ใบส าคัญแสดงสิทธิที่จะซื้ อหุ้นกู้ หรือใบส าคัญแสดงสิทธิที่จะซื้ อหน่วยลงทุน นอกจากจะต้องมี
รายละเอยีดของรายการตามมาตรา ๖๙ แล้ว ให้มีรายละเอยีดของรายการดังต่อไปนี้ ด้วย 

ฯลฯ    ฯลฯ. 
 



โดยสรุป เห็นว่า พระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. ๒๕๓๕ 
เป็นพระราชบัญญัติเฉพาะที่ควบคุมดูแลและพัฒนาในเร่ืองเกี่ยวกับตลาดทุนโดยมีวัตถุประสงค์
ส าคัญเพื่อคุ้มครองผลประโยชน์ของผู้ลงทุนได้เป็นอย่างดี  ส่วนบทบัญญัติของพระราชบัญญัติ
ธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณ์การเกษตร พ.ศ. ๒๕๐๙ และข้อบังคับธนาคารเพื่อการเกษตร
และสหกรณ์การเกษตร ฉบับที่ ๑ ว่าด้วยหุ้น เป็นเพียงแนวทางปฏิบัติของ ธ.ก.ส. ไม่ได้มีเนื้ อหา
ในการคุ้มครองผู้ลงทุนเช่นที่ก าหนดไว้ตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 
๒๕๓๕ แต่อย่างใด  ดังนั้น การเสนอขายหุ้นของ ธ.ก.ส. จึงต้องอยู่ในบังคับของพระราชบัญญัติ
หลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย ์พ.ศ. ๒๕๓๕  
 

 

(ลงชื่อ) ชัยวัฒน์ วงศ์วัฒนศานต์ 
(นายชัยวัฒน์ วงศ์วัฒนศานต์) 
เลขาธกิารคณะกรรมการกฤษฎีกา 

 

 

 

ส านักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
มิถุนายน ๒๕๔๓ 
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บันทึก
เรื่อง ปัญหาข้อกฎหมายเกี่ยวกับการปฏิบัติตามพระราชบัญญัติ
 หลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. ๒๕๓๕ กรณีการขายหุ้น
 ของธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณ์การเกษตร
		

ธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณ์การเกษตรได้มีหนังสือ ที่ ๐๔๒๐/๑๔๗๕๓ลงวันที่ ๖ กรกฎาคม ๒๕๔๒ ถึงสำนักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา สรุปความได้ว่า ธนาค
             ารเพื่อการเกษตรและสหกรณ์การเกษตร (ธ.ก.ส.) จัดตั้งขึ้นโดยพระราชบัญญัติธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณ์การเกษตร พ.ศ. ๒๕๐๙ มีวัตถุประสงค์ในการส่งเสริมพัฒนาการเกษตรของประเทศโดยให้ความช่วยเหลือทางการเงินแก่เกษตรกร  ธ.ก.ส. มีความจำเป็นต้องเพิ่มทุนเรือนหุ้น แต่เนื่องจากรัฐบาลไม่สามารถจัดสรรงบประมาณให้แก่ ธ.ก.ส. ตามที่คณะรัฐมนตรีได้มีมติอนุมัติให้ ธ.ก.ส. เพิ่มทุนโดยให้สำนักงบประมาณพิจารณาจัดสรรงบประมาณให้เป็นปีๆ ไปได้ ปรากฏตามมติคณะรัฐมนตรี เมื่อวันที่ ๒๗ กุมภาพันธ์ ๒๕๓๙ และวันที่ ๒๑มกราคม ๒๕๔๐  คณะกรรมการ 
             ธ.ก.ส. จึงพิจารณาให้ความเห็นชอบในการออกหุ้นเพื่อจำหน่ายให้แก่สหกรณ์การเกษตร เกษตรกรและบุคคลทั่วไป(รวมทั้งสถาบันการเงินอื่น)ซึ่งเป็นบุคคลที่ระบุไว้ในมาตรา ๗ แห่งพระราชบัญญัติธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณ์การเกษตร พ.ศ. ๒๕๐๙ ทั้งนี้ ตามหลักเกณฑ์และวิธีการที่กำหนดไว้ในข้อบังคับ ฉบับที่ ๑ ของ ธ.ก.ส. 
ต่อมาเจ้าหน้าที่ของสำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (สำนักงาน ก.ล.ต.) ได้แจ้งว่า ธ.ก.ส. จะต้องดำเนินการตามมาตรา ๖๕ แห่งพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. ๒๕๓๕ เพราะถือว่าเป็นก
             ารขายหลักทรัพย์ต่อประชาชนหรือบุคคลใดๆ จะต้องยื่นแบบแสดงรายการข้อมูลการเสนอขายหลักทรัพย์และร่างหนังสือชี้ชวนต่อสำนักงาน ก.ล.ต. โดยเมื่อร่างหนังสือชี้ชวนดังกล่าวมีผลใช้บังคับแล้วธ.ก.ส. จึงจะเสนอขายหุ้นได้ 
ธ.ก.ส. พิจารณาแล้วเห็นว่า ธ.ก.ส. ไม่อยู่ภายใต้บังคับของพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. ๒๕๓๕ ด้วยเหตุผลดังนี้
๑. วัตถุประสงค์ในการจัดตั้ง ธ.ก.ส. แตกต่างจากวัตถุประสงค์ของบริษัทตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. ๒๕๓๕ ที่ตั้งขึ้นเพื่อแสวงหากำไรเป็นหลัก เพราะ ธ.ก.ส. จัด
             ตั้งขึ้นเพื่อส่งเสริมพัฒนาการเกษตรของประเทศ  ดังนั้น ธ.ก.ส. จึงได้รับสิทธิพิเศษแตกต่างจากบริษัทตามพระราชบัญญัติดังกล่าว โดยได้รับยกเว้นการเสียภาษีอากรตามประมวลรัษฎากร และยกเว้นไม่ต้องเสียค่าธรรมเนียมในการจดทะเบียนสิทธิและนิติกรรม นอกจากนี้ ตามพระราชบัญญัติธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณ์การเกษตรพ.ศ. ๒๕๐๙ และข้อบังคับว่าด้วยหุ้นของ ธ.ก.ส. ได้กำหนดทุนเรือนหุ้น มูลค่าหุ้น วิธีการออกหุ้น การขายหุ้น วิธีการเพิ่มทุน การกำกับ การควบคุมและการจัดการ การจัดสรรกำไร การสอบบัญชี และการรายงาน เพื่อคุ้มครองผลประโย
             ชน์ของรัฐและผู้ถือหุ้นได้เช่นเดียวกับพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. ๒๕๓๕ แล้ว ดังนั้น จึงไม่จำเป็นต้องนำวิธีการตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. ๒๕๓๕ มาใช้บังคับกับ ธ.ก.ส. อีก
๒. ตามพระราชบัญญัติธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณ์การเกษตร พ.ศ. ๒๕๐๙ ได้กำหนดมูลค่าหุ้นที่จะขายหุ้นละ ๑๐๐ บาท กำหนดบุคคลที่ ธ.ก.ส. สามารถขายหุ้นได้และกำหนดว่าการขายหุ้นให้กำหนดไว้ในข้อบังคับ พร้อมทั้งกำหนดให้สถาบันการเงินหรือบุคคลอื่นถือหุ้นไม่เกินร้อยละ ๑๐ ของทุนเรือนหุ้นที่ได้ชำระแล้ว อันเป็นก
             รณีที่พระราชบัญญัติธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณ์การเกษตร พ.ศ. ๒๕๐๙ ซึ่งเป็นกฎหมายเฉพาะได้บัญญัติไว้แล้ว และพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. ๒๕๓๕ เป็นกฎหมายที่ใช้กับหลักทรัพย์ทั่วไป เมื่อกฎหมายทั้งสองฉบับต่างก็ออกเป็นพระราชบัญญัติเหมือนกันการขายหุ้น ธ.ก.ส. จึงน่าจะต้องปฏิบัติตามพระราชบัญญัติธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณ์การเกษตร พ.ศ. ๒๕๐๙ ซึ่งเป็นกฎหมายเฉพาะมากกว่าจะต้องปฏิบัติตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. ๒๕๓๕ ซึ่งเป็นกฎหมายที่ใช้กับหลักทรัพย์ทั่วไป
ดังนั้น ธ.ก.ส. จ
             ึงขอให้สำนักงานคณะกรรมการกฤษฎีกาพิจารณาว่าการขายหุ้นของ ธ.ก.ส. จะต้องปฏิบัติตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. ๒๕๓๕ หรือไม่

คณะกรรมการกฤษฎีกา (คณะที่ ๑) ได้พิจารณาข้อหารือดังกล่าวโดยได้ฟังคำชี้แจงข้อเท็จจริงจากผู้แทนกระทรวงการคลัง (กรมบัญชีกลางและสำนักงานเศรษฐกิจการคลัง) ผู้แทนธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณ์การเกษตร และผู้แทนสำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ แล้ว มีความเห็นว่า ธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณ์การเกษตรมีสถานะเป็นรัฐวิสาหกิจที่จัดตั้งขึ้นตามพระราชบัญญัติธ
             นาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณ์การเกษตร พ.ศ. ๒๕๐๙ มีวัตถุประสงค์ในการให้ความช่วยเหลือทางการเงินแก่เกษตรกร กลุ่มเกษตรกร หรือสหกรณ์การเกษตร และประกอบธุรกิจอื่นอันเป็นการส่งเสริมหรือสนับสนุนการประกอบเกษตรกรรม  โดยในมาตรา ๗  แห่งพระราชบัญญัติธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณ์การเกษตร พ.ศ. ๒๕๐๙ ซึ่งแก้ไขเพิ่มเติมโดยพระราชบัญญัติธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณ์การเกษตร (ฉบับที่ ๒) พ.ศ. ๒๕๑๙ได้กำหนดทุนเรือนหุ้นของ ธ.ก.ส. ไว้เพื่อใช้สำหรับการดำเนินการตามวัตถุประสงค์ดังกล่าว รวมทั้งได้กำหนดให้ขายหุ้นให้แก่กระทรวงการคล
             ัง เกษตรกร กลุ่มเกษตรกร สหกรณ์การเกษตร สถาบันการเงินหรือบุคคลอื่น ทั้งนี้ ตามที่กำหนดไว้ในข้อบังคับของ ธ.ก.ส. นอกจากนี้ มาตรา ๗ ทวิ  แห่งพระราชบัญญัติดังกล่าวซึ่งแก้ไขเพิ่มเติมโดยพระราชบัญญัติธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณ์การเกษตร (ฉบับที่ ๔) พ.ศ. ๒๕๓๕ ได้กำหนดว่าในกรณีที่มีความจำเป็นต้องเพิ่มทุนเรือนหุ้น ให้ ธ.ก.ส. ขอเพิ่มทุนเรือนหุ้นได้อีกเป็นคราวๆ โดยขออนุมัติคณะรัฐมนตรี ซึ่งในการขายหุ้นเพิ่มทุนในกรณีนี้ต้องนำความในมาตรา ๗ วรรคหนึ่ง มาใช้บังคับโดยอนุโลม กล่าวคือ จะต้องขายให้แก่กระทรวงการคลัง เก
             ษตรกร กลุ่มเกษตรกร สหกรณ์การเกษตร สถาบันการเงินหรือบุคคลอื่น ทั้งนี้ ตามที่กำหนดไว้ในข้อบังคับของ ธ.ก.ส.  และข้อเท็จจริงปรากฏว่า ในปัจจุบันได้มีการออกข้อบังคับธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณ์การเกษตร ฉบับที่ ๑ ว่าด้วยหุ้น โดยอาศัยอำนาจตามมาตรา ๑๘ (๑)  แห่งพระราชบัญญัตินี้กำหนดหลักเกณฑ์และวิธีการเกี่ยวกับหุ้น การขายหุ้นและการโอนหุ้น ซึ่งเมื่อได้พิจารณาสาระสำคัญของข้อบังคับดังกล่าวแล้วเห็นว่า มิได้มีการกำหนดรายละเอียดเกี่ยวกับการคุ้มครองผู้ซื้อหุ้นของ ธ.ก.ส. ไว้แต่อย่างใด  ดังนั้น จึงเห็นว่า พระราชบัญ
             ญัติธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณ์การเกษตร พ.ศ. ๒๕๐๙ มิได้เป็นกฎหมายที่มีบทบัญญัติหรือมาตรการอันเป็นการคุ้มครองผู้ลงทุนในการได้รับทราบข้อมูลต่างๆ ที่ใช้เพื่อประกอบในการพิจารณาตัดสินใจไว้เช่นเดียวกับที่กำหนดในพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. ๒๕๓๕
ส่วนพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. ๒๕๓๕ เป็นกฎหมายที่ใช้สำหรับการควบคุมดูแลในเรื่องที่เกี่ยวกับหลักทรัพย์โดยเฉพาะ และมีมาตรการที่ใช้สำหรับคุ้มครองผลประโยชน์ของผู้ลงทุนได้อย่างมีประสิทธิภาพ  เนื่องจากมีการกำหนดหลักเกณฑ์เกี่ยวกับ
             การเสนอขายหลักทรัพย์โดยกำหนดให้ต้องจัดทำข้อมูลการเสนอขายหลักทรัพย์และหนังสือชี้ชวนเพื่อให้ประชาชนหรือผู้ลงทุนได้รับทราบข้อมูลต่างๆ อย่างเพียงพอที่จะใช้ในการตัดสินใจ  และเมื่อได้พิจารณาบทนิยามของคำว่า “หลักทรัพย์” ในมาตรา ๔  แห่งพระราชบัญญัติดังกล่าวแล้วจะเห็นได้ว่า มีความหมายรวมถึงหุ้นที่ ธ.ก.ส. จะออกเพื่อเพิ่มทุนในกรณีนี้ด้วย สำหรับบทบัญญัติในหมวด ๓ แห่งพระราชบัญญัตินี้ ที่กำหนดเกี่ยวกับหลักเกณฑ์ในการเสนอขายหลักทรัพย์ต่อประชาชน ได้กำหนดให้ใช้บังคับกับผู้เริ่มจัดตั้งบริษัทมหาชนจำกัด บริษัทและเจ้
             าของหลักทรัพย์ โดยบทนิยามของคำว่า “บริษัท” ในมาตรา ๔  ได้กำหนดให้มีความหมายรวมถึงนิติบุคคลที่มีกฎหมายเฉพาะจัดตั้งขึ้นโดยมีวัตถุประสงค์ในการประกอบธุรกิจ ซึ่งหมายความรวมถึง ธ.ก.ส. ด้วย เนื่องจาก ธ.ก.ส. เป็นนิติบุคคลที่จัดตั้งขึ้นโดยพระราชบัญญัติธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณ์การเกษตร พ.ศ. ๒๕๐๙ มีการดำเนินการเกี่ยวกับการให้ความช่วยเหลือทางการเงินหรือให้กู้ยืมเงินแก่เกษตรกร จึงถือได้ว่า ธ.ก.ส. มีวัตถุประสงค์ในการประกอบธุรกิจ ประกอบกับหุ้นของ ธ.ก.ส. มิได้เป็นหลักทรัพย์ที่ได้รับยกเว้นตามมาตรา ๖๓  แห่งพระ
             ราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. ๒๕๓๕ ดังนั้น จึงเห็นว่า การเสนอขายหุ้นของ ธ.ก.ส. ต่อเกษตรกรและบุคคลทั่วไปตามกรณีที่หารือมานี้ จะต้องปฏิบัติตามบทบัญญัติในหมวด ๓ แห่งพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. ๒๕๓๕ นอกจากนั้น ข้อเท็จจริงปรากฏว่า ในขณะนี้สำนักงาน ก.ล.ต. ได้อาศัยอำนาจตามมาตรา ๖๙   มาตรา ๗๐  และมาตรา ๗๑   แก้ไขเพิ่มเติมแบบแสดงรายการข้อมูลการเสนอขายหลักทรัพย์ของนิติบุคคลที่มีกฎหมายเฉพาะจัดตั้งขึ้นที่เป็นรัฐวิสาหกิจ (แบบ ๖๙ - ๒) ให้ครอบคลุมหลักทรัพย์ประเภทหุ้นด้วยแล้ว  ทั้
             งนี้ เพื่อเป็นการอำนวยความสะดวกให้แก่รัฐวิสาหกิจที่จัดตั้งขึ้นโดยกฎหมายเฉพาะซึ่งมีความแตกต่างจากบริษัทจำกัดหรือบริษัทมหาชนจำกัดโดยทั่วไป 
โดยสรุป เห็นว่า พระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. ๒๕๓๕ เป็นพระราชบัญญัติเฉพาะที่ควบคุมดูแลและพัฒนาในเรื่องเกี่ยวกับตลาดทุนโดยมีวัตถุประสงค์สำคัญเพื่อคุ้มครองผลประโยชน์ของผู้ลงทุนได้เป็นอย่างดี ส่วนบทบัญญัติของพระราชบัญญัติธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณ์การเกษตร พ.ศ. ๒๕๐๙ และข้อบังคับธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณ์การเกษตร ฉบับที่ ๑ ว่าด้วยหุ้น เป็นเพียง
             แนวทางปฏิบัติของ ธ.ก.ส. ไม่ได้มีเนื้อหาในการคุ้มครองผู้ลงทุนเช่นที่กำหนดไว้ตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. ๒๕๓๕ แต่อย่างใด  ดังนั้น การเสนอขายหุ้นของ ธ.ก.ส. จึงต้องอยู่ในบังคับของพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. ๒๕๓๕ 


(ลงชื่อ) ชัยวัฒน์ วงศ์วัฒนศานต์
(นายชัยวัฒน์ วงศ์วัฒนศานต์)
เลขาธิการคณะกรรมการกฤษฎีกา



สำนักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา
มิถุนายน ๒๕๔๓
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