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ดาวหทัย ประจงจิตร : ป ัญ หากฎหมายของการซ ื้อห ุ้นค ืนตามพระราชบ ัณ ญ ้ต ิบรษ ัทมหาชนจำก ัด  
(ฉบับที่ 2) พ .ศ.2544 . (LEGAL PROBEMS OF SHARES REPURCHASE UNDER THE 
PUBLIC COMPANIES ACT(N0.2) B .E .2544 ) อ. ท ี่ปร ึกษา : รศ.สำเรียง เมฆเกรียงไกร,
131 หน้า. ISBN 974-14-1769-1 .

พระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจำกัด(ฉบับท่ี 2)พ.ศ.2544 อนุญาตให้บริษัทมหาชนจำกัดสามารทช้ือหุ้นของตนเอง 
คีนได้ใน 2 กรณี คือ (1) เพ่ือคุ้มครองผู้ถือหุ้นฝ่ายข้างน้อยช่ึงไม'เห็นด้วยกับการแก้ไขข้อบังคับของบริษัทในบางประการ และ 
(2) เพ่ือบริหารทางการเงิน ซึ่งจากการคืกษาวิจัยพบว่าบทบัญญ้ติดังกล่าวยังมีปัญหาความไม่ชัดเจนและข้อบกพร่องบาง
ประการซ่ึงอาจนำไปล่ปัญหาในทางปฎิบ้ติ

วิทยานิพนธ์ฉบับน้ี มุ่งคืกหาปัญหากฎหมาย๓ยวกับการช้ือหุ้นคืนตามพระราชบัญญัติดังกล่าว ซ่ึงได้แก่ ปัญหาการตีความ 
เก่ียวกับแหล่งเงินทุนท่ีใช้ในการช้ือหุ้นคืน และปัญหาความไม่ชัดเจนและข้อบกพร่องของบทบัญญัติเก่ียวกับอำนาจในการตัดสินใจ 
ช้ือหุ้นคืน การช้ือหุ้นคืนเพ่ือคุ้มครองผู้ถือหุ้นข้างน้อย การลดทุนเน่ืองจากจำหน่ายหุ้นท่ีช้ือคืนไม่หมด การช้ือหุ้นคืนโดย
ฝ่า'ฝืนกฎหมาย พร้อมกันน้ีได้เสนอแนวทางในการแก้ไขปัญหาดังกล่าว ดังน้ี

1. ในการตีความเกี่ยวกับแหล่งเงินทุนท่ีใช้ในการชื้อหุ้นคืนเพ่ือการบริหารทางการเงิน ควรตีความโดยคำนึงถึง 
เจตนารมณ์ของกฎหมายเป็นสำคัญ ดังน้ันจึงไม่ควรตีความแหล่งเงินทุนให้จำกัดอยู่เฉพาะในล่วนของกำไรสะสมเท่าน้ัน

2. เพ่ิมเติมและแก้ไขบทบัญญัติของพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนฯ ในเรื่อง ดังน้ี
2.1 กำหนดให้อำนาจในการตัดสินใจช้ือหุ้นคืนเพ่ือการบริหารทางการเงินเป็นของผู้ถือหุ้นในกรณีท่ีเป็นการช้ือ 

หุ้นคืนท่ีเกินร้อยละสิบของทุนท่ีชำระแด้ว หรึอการช้ือหุ้นคืนท่ีไม่เกินร้อยละสิบของทุนท่ีชำระแด้วแตข้่อบังคับของบริษัทกำหนดให้ 
ต้องได้รับอนุม้ติจากท่ีประชุมผู้ถือหุ้น

2.2 การช้ือหุ้นคืนเพ่ือคุ้มครองผู้ถือหุ้นฝ่ายข้างน้อยควรแก้ไขบทบัญญัติในเร่ืองดังน้ี (ก) กำหนดให้เป็นหน้าท่ี 
ของบริษัทให้ต้องชื้อหุ้นคืนจากผู้ถือหุ้นฝ่ายข้างน้อยซึ่งไม่เห็นด้วยกับการดำเนินการตามที่บัญญัติไว้ในมาตรา 66/1(1) 
(ข) เพ่ิมเติมกิจกรรมท่ีเป็นเหตุให้บริษัทมีหน้าท่ีต้องช้ือหุ้นคืนจากผู้ถือหุ้นซ่ึงไม่เห็นด้วย ซ่ึงได้แก่ การดำเนินการของบริษัทซ่ึง 
กฎหมายกำหนดให้ต้องได้รับคะแนนเสียงไม่น้อยกว่าสามในส่ีของจำนวนเสียงท้ังหมดของผู้ถือหุ้นท่ีมาประชุมและมีสิทธิออก 
เสียงตามมาตรา 107(2) การควบบริษัท และการอื่นๆ ซ่ึงข้อบังคับของบริษัทกำหนดให้บริษัทสามารทช้ือหุ้นคืนได้ (ค) ให้ 
สิทธิแก่ผู้ถือหุ้น ในการคัดด้านราคาหุ้นท่ีบริษัทเสนอช้ือ และหากไม'สามารถตกลงราคาหุ้นได้ควรกำหนดบริษัทย่ืนคำร้องต่อศาล 
เพ่ือให้พิจารณ^กำหนดราคาหุ้นท่ีเป็นธรรม

2.3 กำหนดระยะเวลาท่ีเหมาะสมในการลดทุนจดทะเบียนเน่ืองจากจำหน่ายหุ้นท่ีช้ือคืนไม่หมดไว้ให้ชัดเจน
2.4 กำหนดโทษของการช้ือหุ้นคืนท่ีฝ่า'ฝืนกฎหมายไว้ให้ชัดเจน
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DOWHATHAI PRACHONGCHIT : (LEGAL PROBEMS OF SHARES REPURCHASE 
UNDER THE PUBLIC COMPANIES ACT(N0.2) B .E .2544 ). THESIS ADVISOR : 
ASSOC.PROF. SAMRIENG MEKKRIENGKRAI, 131 pp. ISBN 9 7 4 -1 4 -1 7 6 9 -1 .

The Public Companies Act (No.2) B.E.2544 permits a public company to repurchase its own shares 
under two circumstances. Firstly, the repurchase of shares will be allowed in order to safeguard the minority 
shareholders who disagree with the amendment of some provisions in its Articles of Association. Secondly, 
the company can launch a share buy-back scheme for the purpose of managing the liquidity. The study 
reveals that some provisions of the Public Companies Act concerning the repurchase of shares are 
ambiguous and deficient which could possibly lead to many practical problems.

This thesis has focused on the legal problems concerning the repurchase of shares under the 
aforesaid Act, which are the interpretation of the sources of funds, the ambiguous and deficient of the 
provisions relating to the authorization to repurchase, repurchasing to safeguard the minority shareholders, 
reduction of the capitals due to the company cannot sell out the repurchased shares and the illegal 
repurchasing. เท order to solve these problems, the following suggestions are therefore proposed:

1. เท the interpretation of the sources of funds utilized to repurchase for the purpose of managing 
the liquidity, the provisions should be interpreted as the spirit of the laws, that is to say, the sources of 
funds shall not be limited only from the accumulative profits.

2. The provisions of the aforementioned Act shall be amended in respect of the following
issues.

2.1 The authorization เท the repurchase of shares should belong to the shareholders in a 
case of the repurchase of shares exceeds 10% of pa id -up  capitals, or does not exceed 10% but its 
Articles of Association specify that the repurchase of shares must be approved by the shareholder 
meeting.

2.2 เท a case of the repurchase of shares is performed so as to safeguard the minority 
shareholders, (a) compel the company to repurchase the shares from the minority shareholders who 
disagree with the transaction prescribed in section 66/1(1), (b) extend the scope of transactions giving 
rise to the share buy-back scheme, that is, the transaction which has been passed by a majority of not less 
than three-fourths of the votes under Section 107(2), an amalgamation or a consolidation, and other 
transactions permitted by its Articles of Association, (c) the shareholders have the right to object the 
price as offerred by the company and if the said price cannot be settled, the company shall file the 
petition to the Court for determination of the fair price.

2.3 Cleary specify the reasonable period of time to reduce the registered capitals due to 
the company cannot sell out the repurchased shares.

2.4 Clearly specify the statutory penalty of the illegal repurchasing.

Field of study....................Law s......................... Student's signature
A cadem ic year ..............2 0 0 5 .......................... Advisor’s  signature
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วิทยานิพนธ์ฉบับนี้สำเร็จได้ด้วยความกรุณาอย่างยิ่งของท่านคณะกรรมการสอบ 
วิทยานิพนธ์ทุกท่านได้แก่ รองศาสตราจารย์พิเศษ เสตเสถียร อาจารย์วสันต์ เทียนหอม
อาจารย์สุรศักดิ้ วาจาสิทธี้ อาจารย์สุทธิชัย จิตรวาณิช และรองศาสตราจารย์สำเรียง เมฆ
เกรียงไกร อาจารย์ที่ปรึกษา ซึ่งหากไม่ได้ท่านทั้งหลายเหล่านี้ให้ความกรุณาสละเวลาอันมีค่า
ของท่านในการสอบวิทยานิพนธ์ ตลอดจนให้คำปรึกษาและคำแนะนำอันมีประโยชน์อย่างยิ่งแล้ว 
ผู้เขียนคงไม่สามารถจัดทำวิทยานิพนธ์ได้ทันตามกำหนด จึงขอกราบขอบพระคุณทุกท่านมา ณ 
โอกาสนี้

นอกจากคณะกรรมการสอบซึ่งได้กรุณาให้คำปรึกษาและคำแนะนำในการเขียน 
วิทยานิพนธ์ดังที่ได้กล่าวมาแล้ว ผู้เขียนยังได้รับความช่วยเหลือในด้านคำแนะนำ ข้อมูลและ
เอกสารอย่างดีจาก คุณคึกฤทธิ้ สิงหฬ คุณพัสภา ช ัยอาญา ค ุณราน ัญญา หนุมาศ และ
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คุณวรานนท์ อมรธำรง จึงขอขอบพระคุณมา ณ ที่นี่ด้วย

สำหรับความช่วยเหลือด้านอื่นนอกจากด้านวิชาการนั้น ผู้เขียนขอกราบ
ขอบพระคุณผู้บังดับบัญชาทุกท่านโดยเฉพาะอย่างยิ่งคุณพัชรา นันทวินิตย์ ซึ่งเห็นความสำคัญ 
ของการศึกษาและอนุญาตให้ผู้เขียนลาศึกษาต่อ เจ้าหน้าที่บรรณารักษ์ห้องสมุดทุกท่านที่กรุณา 
ให้คำแนะนำและให้ความสะดวกในการสืบค้นข้อมูล เพื่อนๆ ทุกคนที่ให้กำลังใจผู้เขียนมาโดย
ตลอดซึ่งมีมากมายจนไม่สามารถนำชื่อมากล่าวขอบพระคุณได้ทั้งหมด

ท้ายนี้ ผู้เขียนขอกราบขอบพระคุณบิดา มารดา และพี่ๆ ทุกคนที่ได้อุปการะ ให  ้
ความช่วยเหลือและให้การสนับสนุนในทุกๆ ด้านแก่ผู้เขียนมาด้วยดี'โดยตลอด
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