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             เรื่องเสร็จที่ เซ๕๐/๒๕๕

บันทึกสํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา
เรื่อง การซื้อหุ้นคืนตามมาตรา ๒5๐/๑ (๒) แห่งพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจํากัด
พ.ศ. ๒๕๓๕ ซึ่งแก้ไขเพิ่มเติมโดยพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจํากัด

(ฉบับที่ ๒) พ.ศ. ๒๕๕๕

สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ มีหนังสือ ที่
NAG. ม.๕๕๑๒/๒๕๕ ลงวันที่ ๒๕ มิถุนายน ๒๕๕๓ ถึงสํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา ความ
ว่า ในปัจจุบันบริษัทมหาชนจํากัดที่มีการระดมทุนภายใต้พระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาด
หลักทรัพย์ พ.ศ. ๒๕๓๕ หลายแห่ง ซึ่งมีกําไรสะสมและมีสภาพ
             คล่องส่วนเกิน ได้ทําการซื้อหุ้น
ของบริษัทคืนตามมาตรา ๒๒/๑ (๒) แห่งพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจํากัด พ.ศ. ๒๕๓๕ ในการ
นี้ สํานักงานฯ พบว่าในบรรดาบริษัทดังกล่าว มีบางบริษัทซื้อหุ้นคืนด้วยจํานวนเงินที่เกินกว่ากําไร
สะสมของบริษัท และกรมพัฒนาธุรกิจการค้า กระทรวงพาณิชย์ ในฐานะหน่วยงานที่ดูแล
รับผิดชอบการปฏิบัติให้เป็นไปตามพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจํากัด wa. ๒๕๓๕ ได้ให้
ความเห็นต่อสํานักงานฯ ตามหนังสือที่ พณ ๐๕๐๓/๐๕๐๐ ลงวันที่ ๓ มีนาคม ๒๕๕ ว่า บริษัท
มหาชนจํากัดที่มีลักษณะตามหลักเกณฑ์ที่กําหนดไว้ในบทบัญญัติ
             มาตรา ๒๒/๑ (te) แห่ง
พระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจํากัด พ.ศ. ๒๕๓๕ และกฎกระทรวงที่ออกภายใต้อํานาจตามมาตรา
ดังกล่าว สามารถซื้อหุ้นคืนได้โดยไม่จํากัดว่าจะต้องอยู่ภายในวงเงินกําไรสะสมเท่านั้น

โดยที่สํานักงานฯ มีความเห็นที่แตกต่างจากกรมพัฒนาธุรกิจการค้าเกี่ยวกับการ
ตีความขอบเขตการดําเนินการของบริษัทมหาชนจํากัดในการซื้อหุ้นคืนตามมาตรา ๒๒อ/๑ (๒)

แห่งพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจํากัด พ.ศ. ๒๕๓๕ และโดยทีบทบัญญัติดังกล่าวมีผลใช้บังคับ

กับบริษัทมหาชนจํากัดทุกบริษัท ซึ่งรวมถึงบริษัทมหาชนจํากัดที่มีการระดมทุนภายใ
             ต้
พระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. ๒๕๓๕ ด้วย สํานักงานฯ จึงขอหารือ
สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกาเกี่ยวกับการที่บริษัทมหาชนจํากัดใด ๆ จะซื้อหุ้นคืนตามมาตรา
๒๒/๑ (๒) แห่งพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจํากัด พ.ศ. ๒๕๓๕ เพื่อเป็นแนวทางในการ
ดําเนินการในส่วนที่เกี่ยวข้องกับพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. ๒๕๓๕
โดยมีรายละเอียดดังนี้

๑. ก่อนปี พ.ศ. ๒๕๕๕ พระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจํากัด พ.ศ. ๒๕๓๕ บัญญัติ
บทห้ามเด็ดขาดในมาตรา ๒๒ มิให้บริษัทเป็นเจ้าของหุ้นของตนเอง ซึ่งเหตุผลของการมีบทห้าม

             ดังกล่าวก็น่าจะเป็นเหตุผลเดียวกับบทห้ามตามมาตรา ๑๑๕๓ แห่งประมวลกฎหมายแพ่งและ

พาณิชย์ ที่ห้ามมิให้บริษัทจํากัดถือหุ้นของตนเอง ซึงมีผู้ทรงคุณวุฒิอธิบายว่า “...การห้ามบริษัท

ส่่งพร้อมหนังสือ fi us ๐๕๐๑/๑๑๓๕ ลงวันที่ ๓ กันยายน ๒๕๕๓ ซึ่งสํานักงาน

คณะกรรมการกฤษฎีกามีถึงสํานักเลขาธิการคณะรัฐมนตรี
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             ๒

ซื้อหุ้นของตนเองก็เพียงเพื่อป้องกันมิให้ทุนของบริษัทลดลง เป็นการรักษาเงินทุนของบริ ทซึ่ง
เป็นหลักประกันของเจ้าหนี้ให้คงอยู่เท่านั้น '

๒. ต่อมาในปี พ.ศ. ๒๕๕๕ เมื่อมีการตราพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจํากัด
(ฉบับที่ ๒) พ.ศ. ๒๕๕๕ ออกใช้บังคับ ได้มีการเพิ่มเติมมาตรา ๒๒/๑ เพื่อเปิดช่องทางให้บริษัท
มหาชนจํากัดสามารถซื้อหุ้นคืนได้ ใน ๒กรณี โดยประเด็นปัญหาเกี่ยวกับการซื้อหุ้นซึ่งเป็นเหตุ
แห่งการหารือในเรื่องนี้เป็นกรณีตาม (๒) แห่งมาตรา ๒๒/๑ แห่งพระราชบัญญัติดังกล่าว ซึ่งเปิด
โอกาสให้บริษัททําการซื้อหุ้น
             คืนได้ เมื่อบริษัทมีกําไรสะสมและมีสภาพคล่องส่วนเกิน และการซื้อ
หุ้นคืนนั้นไม่เป็นเหตุให้บริษัทประสบปัญหาทางการเงิน

๓. ข้อเท็จจริงที่เป็นกรณีปัญหา คือ กรณีที่มีบริษัทจดทะเบียนแห่งหนึ่งในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ได้ประกาศโครงการซื้อหุ้นคืนเพื่อการบริหารทางการเงินตามมาตรา
๒๒/๑ (๒) แห่งพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจํากัด พ.ศ. ๒๕๓๕ โดย ณ เวลาดังกล่าว บริษัทมี
กําไรสะสม ๓๓ ล้านบาท แต่บริษัทประกาศซื้อหุ้นคืนเป็นจํานวน oo ล้านหุ้น ในราคาหุ้นละ ๕๐
บาท คิดเป็นวงเงินที่ต้องใช้เพื่อการดังกล่าวเป็นจํานวนทั้ง
             สิ้น ๑๕๐ ล้านบาท

๕. สํานักงานฯ มีความเห็นในเบื้องต้นว่า การซื้อหุ้นคืนโดยใช้เงินในจํานวนที่เกิน
กว่ากําไรสะสมของบริษัทน่าจะเข้าข่ายไม่เป็นไปตามเจตนารมณ์ของบทบัญญัติที่เกี่ยวข้องตาม
พระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจํากัด พ.ศ. ๒๕๓๕ สํานักงานฯ จึงได้นําข้อเท็จจริงในกรณีดังกล่าว
หารือไปยังกรมพัฒนาธุรกิจการค้า กระทรวงพาณิชย์ ตามหนังสือสํานักงาน ที่ กลต.จ. ๒๕๕/
๒๕๕๓ ลงวันที่ ๒๕ กุมภาพันธ์ ๒๕๕๓

๕. ต่อมา สํานักงานฯ ได้รับแจ้งจากกรมพัฒนาธุรกิจการค้าตามหนังสือ ที่ พณ
๐๕๐๓/๐๓๐๐ ลงวันที่ ๓ มีนาคม ๒๕๕ ว่า ตามบทบัญ
             ญัติมาตรา ๒๒/๑ (๒) แห่ง
พระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจํากัด พ.ศ. ๒๕๓๕ ซึ่งแก้ไขเพิ่มเติมโดยพระราชบัญญัติบริษัท
มหาชนจํากัด (ฉบับที่ ๒) พ.ศ. ๒๕๕๕ ประกอบกับกฎกระทรวงกําหนดหลักเกณฑ์และวิธีการว่า
ด้วยการซื้อหุ้นคืน การจําหน่ายหุ้นที่ซื้อคืนและการตัดหุ้นที่ซื้อคืนของบริษัท พ.ศ. ๒๕๕๕ ได้
บัญญัติในเรื่องการซื้อหุ้นคืนว่า บริษัทอาจซื้อหุ้นคืนเพื่อบริหารทางการเงินเมื่อบริษัทมีกําไรสะสม
และสภาพคล่องส่วนเกิน และการซื้อหุ้นคืนนั้นไม่เป็นเหตุให้บริษัทประสบปัญหาทางการเงิน โดย
การพิจารณาสภาพคล่องส่วนเกินให้พิจารณาจ
             ากความสามารถของบริษัทในการชําระหนี้ที่จะถึง
กําหนดได้ภายในหกเดือนข้างหน้านับแต่วันที่จะเริ่มซื้อหุ้นคืน ซึ่งบทบัญญัติดังกล่าวไม่มี
ข้อกําหนดจํากัดวงเงินเพดานสูงสุดที่บริษัทจะซื้อหุ้นคืนได้ไว้ ฉะนั้น บริษัทจึงสามารอซื้อหุ้นคืนได้
โดยไม่จํากัดว่าจะต้องอยู่ภายในวงเงินกําไรสะสมเท่านั้น

๒. สํานักงานฯ เห็นว่า เนื่องจากการซื้อหุ้นคืนเป็นการดําเนินการที่บริษัทสามารถ
ดําเนินการได้โดยไม่จําต้องผ่านการพิจารณา เห็นชอบของที่ประชุมผู้ถือหุ้นหรือเจ้าหนี้ของบริษัท
และโดยนัยของความในวรรคสามของมาตรา อ๒/๑ แห่งพระ
             ราชบัญญัติบริษัทมหาชนจํากัด พ.ศ.

๑ โสภณ รัตนากร, คําอธิบายประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ว่าด้วยหุ้นส่วนและบริษัท,
พิมพ์ครั้งที่ ๓, (สํานักพิมพ์นิติบรรณาการ, กรกฎาคม ๒๕๕๓), wih ๕๓๕.
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             ๒๕๓๕ และกฎกระทรวงที่เกี่ยวข้อง เมื่อบริษัทมีการซื้อหุ้นคืนแล้ว หากบริษัทไม่ได้จําหน่ายหุ้นที่
ซื้อคืนนั้นออกไปภายในเวลาที่กําหนดในกฎกระทรวง หรือจําหน่ายหุ้นที่ซื้อคืนออกไปได้ไม่หมด
บริษัทก็จะต้องนําหุ้นซื้อคืนที่จําหน่ายไม่ได้ดังกล่าวไปลดทุนที่ชําระแล้วของบริษัทต่อไป ดังนั้น จึง
อาจกล่าวได้อีกนัยหนึ่งว่า การซื้อหุ้นคืนอาจเป็นเหตุให้บริษัทต้องลดทุนที่ชําระแล้วได้ ในขณะที่
หากบริษัทดําเนินกระบวนการลดทุนโดยตรง บริษัทอยู่ภายใต้บังคับต้องปฏิบัติตามบทบัญญัติ
มาตรา ๑๓๓ ถึงมาตรา ๑๕๕ แห่งพระราชบัญญัติบริ
             ษัทมหาชนจํากัด พ.ศ. ๒๕๓๕ ซึ่งเป็น
บทบัญญัติที่มีมาตรการและกลไกเฉพาะเพื่อคุ้มครองบรรดาผู้ถือหุ้นโดยรวม" และเจ้าหนี้
ทั้งหลาย” ของบริษัท

ฒิ. เมื่อการซื้อหุ้นคืนสามารถก่อให้เกิดผลเป็นการลดทุนที่ชําระแล้วของบริษัทได้
โดยปราศจากกระบวนการเพื่อคุ้มครองบุคคลที่มีส่วนได้เสียดังเช่นการลดทุนตามปกติ สํานักงานฯ
จึงเห็นว่าควรมีกรอบจํากัดสําหรับการที่บริษัทจะบริหารสภาพคล่องส่วนเกินของบริษัทด้วยวิธีการ

ซื้อหุ้นคืนตามมาตรา ๒๒/๑ (๒) แห่งพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจํากัด พ.ศ. ๒๕๓๕ โดยกรอบที่

เหมาะสมสําหรับกรณีดังก
             ล่าวน่าจะได้แก่ กรณีที่บริษัทซื้อหุ้นคืนในจํานวนที่ไม่เกินกําไรสะสมของ
บริษัท เพราะหากในกรณีดังกล่าวจะเป็นผลให้บริษัทต้องมีการลดทุนที่ชําระแล้วในภายหลัง ก็ยัง
สามารถพิจารณาได้ว่า บริษัทใช้กําไรสะสมของบริษัทในการลดทุน สภาพการณ์จึงไม่มีความจําเป็น
ที่ผู้ถือหุ้นหรือเจ้าหนี้ของบริษัทจําเป็นต้องได้รับความคุ้มครองตามบทบัญญัติมาตรา ome ถึง
มาตรา ๑๕๕ แห่งพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจํากัด พ.ศ. ๒๕๓๕ เช่นเดียวกับการลดทุนในกรณี
ปกติ

๕. สํานักงานฯ เห็นว่า การกําหนดขอบเขตของการซื้อหุ้นคืนตาม (๒) ของมาตรา
๒๒/๑ ไ
             ว้ไม่ให้เกินกว่ากําไรสะสม ยังคงอยู่ภายในกรอบเจตนารมณ์ของกฎหมาย โดยเฉพาะอย่าง
ยิ่งเมื่อการกําหนดขอบเขตดังกล่าวจะเป็นการป้องกันมิให้บทบัญญัติมาตรา ๑๓๓ ถึงมาตรา ๑๕๕

แห่งพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจํากัด พ.ศ. ๒๕๓๕ ซึ่งเป็นบทบัญญัติที่ใช้บังคับเฉพาะกับการ

๒ มาตรา ๑๓๕ บริษัทจะลดทุนจากจํานวนที่จดทะเบียนไว้แล้วได้โดยการลดมูลค่าหุ้นแต่ละ

เร,  yg,    4    2,    a  yo      1           4  ra     a   4      ม       ร
หุ้นให้ตําลงหรือลดจํานวนหุ้นให้น้อยลงก็ได้ แต่จะลดทุนลงไปให้ถึงตํากว่าจ้านวนหนึ่งในสีของทุนท
             ั้งหมดหาได้

ไม่

ในกรณีที่บริษัทขาดทุนสะสม และได้มีการชดเชยผลขาดทุนสะสมตามมาตรา ๑๑๓ แล้ว
ยังดงมีผลขาดทุนสะสมเหลืออยู่ บริษัทอาจลดทุนให้เหลือตํากว่าจํานวนหนึ่งในสี่ของทุนทั้งหมดก็ได้

การลดมูลค่าหุ้นหรือลดจํานวนหุ้นตามวรรคหนึ่งหรือวรรคสองเป็นจํานวนเท่าใด และ
ด้วยวิธีการอย่างใด จะกระทําได้ต่อเมื่อที่ประชุมผู้ถือหุ้นลงมติด้วยคะแนนเสียงไม่น้อยกว่าสามในสี่ของจํานวน
เสียงทั้งหมดของผู้ถือหุ้นที่มาประชุมและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน ทั้งนี้ บริษัทต้องนํามตินั้นไปขอจดทะเบียน
ภายในสิบสี่วันนับแต่วันที่ที่ประ
             ชุมลงมติ

= มาตรา ๑๕๑ ในการลดทุนที่มิใช่กรณีดามมาตรา ๑๕๐ บริษัทต้องมีหนังสือแจ้งมติการลด

ทุนไปยังเจ้าหนี้ของบริษัทที่บริษัททราบภายในสิบสี่วันนับแต่วันที่ที่ประชุมผู้ถือหุ้นลงมติ โดยกําหนดเวลาให้ส่ง
ดําดัดค้านภายในสองเดือนนับแต่วันที่ได้รับหนังสือแจ้งมตินั้น และให้บริษัทโฆษณามตินั้นทางหนังสือพิมพ์
ภายในกําหนดเวลาสิบสี่วันนั้นด้วย

wae aoa?   ayy, ง Pa Bot 850
ถามการคดคาน บริษัทจะลดทุนมิได้จนกว่าจะได้ชําระหนี่หรือให้ประกันเพื่อหนี่นั้นแล้ว
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ลดทุนและมีมาตรการเพื่อคุ้มครองผู้มีส่วนได้เสียที่เกี่ยวข้อง ต้องเสื่อมประสิทธิภาพในการใช้
บังคับ

๕. โดยที่สํานักงานฯ มีความเห็นที่แตกต่างจากกรมพัฒนาธุรกิจการค้าดังมี
รายละเอียดที่นําเสนอข้างต้น และโดยที่บทบัญญัติแห่งพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจํากัด พ.ศ.
๒๕๓๕ ใช้บังคับกับบริษัทที่มีการระดมทุนจากประชาชนภายใต้พระราชบัญญัติหลักทรัพย์และ
ตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. ๒๕๓๕ ด้วย ประกอบกับประชาชนที่เข้ามาเกี่ยวข้องกับการระดมทุน
ดังกล่าวอาจเป็นผู้ถือหุ้นของบริษัท หรือเจ้าหนี้ของบริษัท ผ่านการถือหลักทรัพย์ประเภทต
             ่างๆ
เช่น หุ้นกู้ เป็นต้น  ดังนั้น เพื่อให้เกิดความชัดเจนในเรื่องนี้ สํานักงานคณะกรรมการกํากับ
หลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์จึงขอให้สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกาพิจารณาให้ความเห็น

เกี่ยวกับเรื่องดังกล่าว

คณะกรรมการกฤษฎีกา (คณะที่ ๑๒) ได้พิจารณาข้อหารือของสํานักงาน
คณะกรรมการกํากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ โดยมีผู้แทนกระทรวงพาณิชย์ (กรมพัฒนา

ธุรกิจการค้า) และผู้แทนสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์เป็นผู้

ชีแจงข้อเท็จจริงแล้วเห็นว่า กรณีตามข้อหารือมีประเด็นที่ต้องพิจารณาว่า บริ
             ษัทมหาชนจํากัดจะ

ซือหุ้นคืนตามมาตรา ๒๒/๑ (๒) แห่งพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจํากัด พ.ศ. ๒๕๓๕ ซึ่งแก้ไข

เพิ่มเติมโดยพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจํากัด (ฉบับที่ ๒) พ.ศ. ๒๕๕๕ เกินกําไรสะสมได้
หรือไม่

มาตรา ๒๒ แห่งพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจํากัด พ.ศ. ๒๕๓๕ เป็นบทบัญญัติ
ที่กําหนดห้ามบริษัทเป็นเจ้าของหุ้นหรือรับจํานําหุ้นของตนเอง อันเป็นบทเด็ดขาดและใช้บังคับ
ตลอดมาจนได้มีการแก้ไขเพิ่มเติมโดยพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจํากัด (ฉบับที่ ๒) พ.ศ.
๒๕๕๕ โดยมาตรา ๒๒/๑“ แห่งพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจํากัด พ.ศ. ๒๕๓๕ ซึ่ง
             แก้ไขเพิ่มเติม

« มาตรา ๒๒/๑ บทบัญญัติมาตรา ๒๒ ในส่วนทีเกี่ยวกับการที่บริษัทเป็นเจ้าของหุ้นของ

ตนเอง มิให้นํามาใช้บังคับในกรณีดังต่อไปนี่

'  ก   เ ed  เ  al,    ซ่
(๑) บริษัทอาจซือหุ้นคืนจากผู้ถือหุ้นที่ออกเสียงไม่เห็นด้วยกับมติของที่ประชุมผู้ถือหุ้นซึ่ง

รร.

แก้ไขข้อบังคับของบริษัทเกี่ยวกับสิทธิในการออกเสียงลงคะแนนและสิทธิในการรับเงินบันผล ซึ่งผู้ถือหุ้นเห็นว่า
ตนไม่ได้รับความเป็นธรรม

(๒) บริษัทอาจซื้อหุ้นคืนเพื่อบริหารทางการเงินเมื่อบริษัทมีกําไรสะสมและสภาพคล่อง
ส่วนเกินและการซื้อหุ้นคืนนั
             ้นไม่เป็นเหตุให้บริษัทประสบปัญหาทางการเงิน

หุ้นที่บริษัทถืออยู่นั้นจะไม่นับเป็นองค์ประชุมในการประชุมผู้ถือหุ้น รวมทั้งไม่มีสิทธิในการ
ออกเสียงลงคะแนนและสิทธิในการรับเงินบันผลด้วย

หุ้นที่ซื้อคืนตามวรรคหนึ่ง บริษัทจะต้องจําหน่ายออกไปภายในเวลาที่กําหนดใน
กฎกระทรวง ถ้าไม่จําหน่ายหรือจําหน่ายไม่หมดภายในเวลาที่กําหนด ให้บริษัทลดทุนที่ชําระแล้วโดยวิธีตัดหุ้น
จดทะเบียนส่วนที่จําหน่ายไม่ได้

การซื้อหุ้นคืนตามวรรคหนึ่ง การจําหน่ายหุ้น และการตัดหุ้นตามวรรคสาม ให้เป็นไปตาม
หลักเกณฑ์และวิธีการที่กําหนดในกฎ
             กระทรวง
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โดยพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจํากัด (ฉบับที่ ๒) พ.ศ. ๒๕๕๕ กําหนดให้บริษัทสามารถเป็น
เจ้าของหุ้นของตนเองได้เพียง ๒ กรณี คือ ๑) การซื้อหุ้นคืนจากผู้ถือหุ้นที่ออกเสียงไม่เห็นด้วยกับ
มติที่ประชุมผู้ถือหุ้นในการแก้ไขข้อบังคับของบริษัทเกี่ยวกับสิทธิในการออกเสียงลงคะแนน และ
สิทธิในการรับเงินปันผล was ๒) การซื้อหุ้นคืนเพื่อบริหารทางการเงิน อันเป็นบทยกเว้นของ
wan vd แห่งพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจํากัดฯดังนั้น การพิจารณาบทบัญญัติในมาตรา ๒๒/
๑ ดังกล่าวนี้จึงต้องตีความโดยเคร่งครัด

การซื้อหุ้นคืนเพื่อบริหาร
             ทางการเงินตามมาตรา ๒๒อ/๑ (๒) แห่งพระราชบัญญัติ
บริษัทมหาชนจํากัดฯ นั้น บริษัทจะกระทําได้เมื่อมีกําไรสะสมและสภาพคล่องส่วนเกิน และการซื้อ
หุ้นคืนไม่เป็นเหตุให้บริษัทประสบปัญหาทางการเงิน การที่กฎหมายกําหนดเงื่อนไขดังกล่าวไว้ก็
เพื่อป้องกันมิให้ทุนของบริษัทลดลงอันเนื่องมาจากการซื้อหุ้นของตนเองคืน ซึ่งจะส่งผลกระทบต่อ
ทุนอันเป็นหลักประกันของบรรดาเจ้าหนี้ของบริษัท และเพื่อให้บริษัทยังคงมีสภาพคล่องเพียงพอ
แก่การชําระหนี้ของบริษัท ซึ่งข้อ ๒ (๑)* แห่งกฎกระทรวงกําหนดหลักเกณฑ์และวิธีการว่าด้วยการ
ซื้อหุ้นคื
             น การจําหน่ายหุ้นที่ซื้อคืน และการตัดหุ้นที่ซื้อคืนของบริษัท พ.ศ. ๒๕๕๕ กําหนดว่า ให้
พิจารณาสภาพคล่องส่วนเกินดังกล่าวจากความสามารถของบริษัทในการชําระหนี้ที่จะถึงกําหนด
ภายในหกเดือนข้างหน้านับแต่วันที่จะเริ่มซื้อหุ้นคืน และแม้ว่ากฎกระทรวงฉบับนี้จะไม่ได้กําหนด
วงเงินในการซื้อหุ้นคืนไว้ ก็มิได้หมายความว่า หลักเกณฑ์ในการพิจารณาการซื้อหุ้นคืนของบริษัท
จะจํากัดเฉพาะสภาพคล่องส่วนเกินของบริษัท แต่ยังต้องพิจารณาเงื่อนไขอื่น ๆ ได้แก่ กําไรสะสม
ของบริษัท และการซื้อหุ้นคืนนั้นไม่เป็นเหตุให้บริษัทประสบปัญหาท
             างการเงินด้วย

คณะกรรมการกฤษฎีกา (คณะที่ ๑๒) ได้พิจารณาคําว่า “เมื่อบริษัทมีกําไรสะสม”
ในมาตรา ๒๒/๑ (๒) แห่งพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจํากัดฯ แล้ว เห็นว่า เป็นการกําหนด
เงื่อนไขประการหนึ่งในการซื้อหุ้นคืน ไม่ใช่เงื่อนเวลาในการซื้อหุ้นคืน เพราะมิฉะนั้น บริษัทก็จะ

edad  การซื้อหุ้นคืนตามมาตรา ๒๒/๑ (ta) เมื่อบริษัทมีกําไรสะสมและสภาพคล่อง
ส่วนเกินให้เป็นไปตามหลักเกณฑ์ ดังต่อไปนี้
(๑) ให้พิจารณาสภาพคล่องส่วนเกินของบริษัทจากความสามารถของบริษัทในการชําระหนี้
ที่จะถึงกําหนดได้ภายในหกเดือนข้างหน้านับแต่วั
             นที่จะเริ่มซื้อหุ้นคืน
(๒) ให้บริษัทจัดทําโครงการซื้อหุ้นคืนซึ่งอย่างน้อยต้องมีรายการ ดังนี้
(ก) ข้อมูลแสดงกําไรสะสมของบริษัทและความสามารถของบริษัทในการชําระหนีที่จะ
ถึงกําหนดภายในหกเดือนข้างหน้านับแต่วันที่จะเริ่มซื้อหุ้นคืน
(ข) เหตุผลในการซื้อหุ้นคืน
(ด) จํานวนหุ้นที่จะซื้อคืน หลักเกณฑ์ในการกําหนดราคาหุ้น วิธีการซื้อหุ้นและ
กําหนดเวลาที่จะซื้อหุ้นคืน
ในกรณีหุ้นที่จะซื้อคืนเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทยให้นําราคาหุ้นเฉลี่ยย้อนหลังสามสิบวันก่อนวันที่บริษัทจะทําการเปิดเผยข้
             อมูลตามข้อ ๓ มา
'ประกอบการพิจารณากําหนดราคาหุ้นด้วย
(ง) ผลกระทบต่อผู้ถือหุ้นและบริษัทภายหลังการซื้อหุ้นคืน

5.        '     ey Ad ay
(a) กําหนดเวลาในการจําหน่ายและการตัดหุ้นที่ซื้อคืน
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             สามารอซื้อหุ้นคืนได้มากกว่ากําไรสะสมโดยพิจารณาจากสภาพคล่องส่วนเกินของบริษัทเป็นสําคัญ
ในขณะที่การซื้อหุ้นคืนเกินกําไรสะสมนั้นเท่ากับบริษัทได้นํา เงินในส่วนที่เป็นทุนของบริษัทมาชําระ
เป็นค่าซื้อหุ้นคืน และหากบริษัทไม่จําหน่ายหรือจําหน่ายหุ้นดังกล่าวไม่หมดภายในเวลาที่กําหนด
บริษัทต้องลดทุนที่ชําระแล้วโดยวิธีตัดหุ้นจดทะเบียนส่วนที่ซื้อคืนแล ะยังไม่ได้จําหน่ายซึ่งเป็นไป
ตามที่กําหนดในมาตรา ๒๒/๑ วรรคสาม แห่งพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจํากัดฯ ประกอบกับ
ข้อ ๑๕” แห่งกฎกระทรวงกําหนดหลักเกณฑ์ แล ะวิธีการว่าด
             ้วยการซื้อหุ้นคืน การจําหน่ายหุ้นที่ซื้อ
คืน แล ะการตัดหุ้นที่ซื้อคืนของบริษัทฯ อันจะทําให้ทุนของบริษัทลดลง ซึ่งไม่สอดคล้องกับ
เจตนารมณ์ของมาตรา ๒๒/๑ (๒) แห่งพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจํากัดฯ ที่ประสงค์จะให้การ
ซื้อหุ้นคืนของบริษัทเพื่อบริหารทางการเงินไม่ส่งผลกระทบต่อทุนของบริษัทอันเป็นหลักประกัน
ของเจ้าหนี้ของบริษัท  ด้วยเหตุนี้ การกําหนดเงื่อนไขว่า บริษัทจะซื้อหุ้นคืนได้เมื่อมีกําไรสะสม จึง
เป็นการกําหนดเงื่อนไขเกี่ยวกับวงเงินในการซื้อหุ้นคืนของบริษัทให้กระทําได้ไม่เกินกําไรสะสม
เท่านั้น

นอกจาก
             นั้น เมื่อพิจารณาเทียบเคียงกับบทบัญญัติเกี่ยวกับการลดทุนในมาตรา
๑๓๓และมาตรา ๑๕๑“ แห่งพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจํากัดฯ แล้ว จะเห็นได้ว่า การลดทุน
อันเนื่องมาจากการลดมูลค่าหุ้นหรือลดจํานวนหุ้นจะต้องได้รับความเห็นชอบจากผู้ถือหุ้นและ
ได้รับความยินยอมของเจ้าหนี้ด้วย ในขณะที่การลดทุนอันเนื่องมาจากการซื้อหุ้นคืนตามมาตรา
๒๒/๑ (๒) แห่งพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจํากัดฯ เป็นกรณีที่กฎหมายกําหนดให้บริษัทลดทุน
โดยไม่ต้องได้รับความเห็นชอบหรือความยินยอมจากบุคคลดังกล่าว ดังนั้น การซื้อหุ้นคืนภายใน
วงเงินกําไรสะสมขอ
             งบริษัทจะไม่ก่อให้เกิดผลกระทบต่อเงินทุนของบริษัท ซึ่งทําให้หลักการของ
การลดทุนในกรณีการซื้อหุ้นคืนไม่ขัดแย้งกับหลักการของการลดทุนในกรณีทั่วไป

อนึ่ง คณะกรรมการกฤษฎีกา (คณะที่ ๑๒) มีข้อสังเกตว่า เมื่อได้พิจารณาแล้วว่า

การซื้อหุ้นคืนจะกระทําได้ไม่เกินวงเงินกําไรสะสม จึงสมควรกําหนดเป็นหลักเกณฑ์ในการซื่อหุ้น
คืนให้บริษัทต้องกันกําไรสะสมไว้เป็นเงินสํารองเท่ากับจํานวนเงินทีได้จ่ายซื่อหุ้นคืนจนกว่าจะมี
การจําหน่ายหุ้นที่ซื้อคืนได้หมด หรือลดทุนที่ชําระแล้วโดยวิธีตัดหุ้นซื้อคืนที่จําหน่ายไม่หมด

แล้วแต่
             กรณี เพื่อมิให้บริษัทมีกําไรสะสมคงเหลือในบัญชีซึ่งจะทําให้เข้าใจได้ว่า บริษัทจะสามารถ

»ข้อ ๑๕ เมื่อพันกําหนดระยะเวลาที่ต้องจําหน่ายหุ้นที่ซื้อคืนให้หมดตามข้อ ๑๒ ถ้าบริษัท
ไม่จําหน่ายหรือจําหน่ายไม่หมด ให้บริษัทลดทุนที่ชําระแล้วโดยวิธีตัดหุ้นจดทะเบียนที่ซื้อคืนและยังมิได้จําหน่าย
ทั้งนี้ ให้บริษัทปิดประกาศรายละเอียดดังกล่าวไว้ที่ทําการสํานักงานแห่งใหญ่และสํานักงานสาขาของบริษัท (ถ้า
มี) และดําเนินการจดทะเบียนเปลี่ยนแปลงทุนจดทะเบียนภายในสิบสี่วันนับแต่วันตัดหุ้นดังกล่าว

บริษัทอาจจะไม่ปิดประกาศราย
             ละเอียดตามวรรคหนึ่งก็ได้ ในกรณีที่มีกฎ ระเบียบ หรือ

ข้อบังคับอื่นตามกฎหมายว่าด้วยหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ กําหนดให้บริษัทเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับการ
จําหน่ายหุ้นที่ซื้อคืนมาซึ่งมีรายการไม่น้อยกว่าที่กําหนดไว้ตามวรรคหนึ่ง และบริษัทได้ปฏิบัติตามกฎ ระเบียบ
หรือข้อบังคับนั้นแล้ว

ฯ โปรดดูเชิงอรรถที่ to, ข้างต้น

« โปรดดูเชิงอรรถที่ ๓, ข้างต้น
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             เป

ซื้อหุ้นคืนเพิ่มเติมหรือนําไปจ่ายเป็นเงินบันผลแก่ผู้ถือหุ้นได้อีก อันจะมีผลกระทบต่อทุนของ

บริษัท และทําให้ความคุ้มครองแก่บรรดาเจ้าหนี่ของบริษัทต้องลดน้อยลง

ลงชื่อ...พรทิพย์..จาละ
(คุณพรทิพย์ จาละ)
เลขาธิการคณะกรรมการกฤษฎีกา

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา
กันยายน ๒๕๕๐
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