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บทคัดย่อ 
 

ประเทศไทยมีกฎหมายเกี่ยวกับการจัด เก็บภาษี เงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้น 

นอกตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยราคาขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์นั้นต้องมีมูลค่าไม่ต่ ากว่า

มูลค่าทรัพย์สินสุทธิทางบัญชี (Net Asset Value หรือ NAV) หารด้วยจ านวนหุ้นที่ได้จดทะเบียนไว้ 

ไม่ว่าบริษัทนั้นจะมีอสังหาริมทรัพย์หรือไม่มีอสังหาริมทรัพย์ในการครอบครอง อย่างไรก็ตาม

หลักเกณฑ์การจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยนั้นยัง

มีความไม่เหมาะสมในหลายประการ 

เอกัตศึกษาเล่มนี้จัดท าขึ้นเพ่ือศึกษาปัญหาจากการจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขาย

หุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ตลอดจนศึกษากฎหมายของประเทศฟิลิปปินส์และ 

ประเทศอินเดียที่มีการจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ เพ่ือน า

แนวทางของประเทศฟิลิปปินส์และประเทศอินเดียมาปรับใช้  โดยงานศึกษาเล่มนี้จัดท าขึ้นอาศัย 

การวิจัยเชิงเอกสาร (Documentary Research) ทั้งในประเทศและต่างประเทศเป็นส าคัญ 

จากการศึกษาพบว่าหลักเกณฑ์การจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอกตลาด

หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ขาดความเหมาะสมในด้านความไม่ชัดเจนของหลักเกณฑ์การจัดเก็บ 

ภาษีเงินได้จากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ รวมทั้งขาดการปรับปรุงมูลค่าอสังหาริมทรัพย์ก่อน 

การค านวณภาษีจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ อีกทั้ง มีการถ่ายโอนก าไรจากการขายหุ้น

ระหว่างกลุ่มบริษัทที่มีความสัมพันธ์กันเพ่ือหลีกเลี่ยงภาระภาษีอากรในประเทศไทย ซึ่งปัญหาเหล่านี้ 

ย่อมส่งผลกระทบต่อนักลงทุนหรือผู้ใช้กฎหมายที่อาจขาดความมั่นใจในการเข้ามาลงทุนใน 

ประเทศไทย 

อย่างไรก็ตาม จากประเด็นปัญหาที่เกิดขึ้น หลักเกณฑ์การจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคล 

จากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยควรก าหนดข้อกฎหมายให้มีความชัดเจน

แน่นอนและก าหนดหลักเกณฑ์การจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ให้

มีความเหมาะสม นอกจากนี้ควรปรับปรุงมูลค่าที่แท้จริงของอสังหาริมทรัพย์ด้วยราคาประเมินของ 

กรมธนารักษ์ก่อนการค านวณภาษีจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์โดยน าแนวทางในการจัดเก็บ

ภาษีจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ของประเทศฟิลิปปินส์และประเทศอินเดียมาปรับใช้  อีกทั้ง

ภาครัฐควรมีมาตรการแลกเปลี่ยนข้อมูลกับต่างประเทศเพ่ือป้องกันการถ่ายโอนก าไรจากการขายหุ้น

ระหว่างกลุ่มบริษัทที่มีความสัมพันธ์กันเพ่ือประโยชน์และความยุติธรรมต่อการจัดเก็บภาษีอากรต่อไป 
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กิตติกรรมประกาศ 
 

เอกัตศึกษาเล่มนี้เสร็จสมบูรณ์ตามวัตถุประสงค์ท่ีตั้งไว้เนื่องจากผู้เขียนได้รับความอนุเคราะห์

และสนับสนุนจากบุคคลหลายฝ่าย จึงขอขอบพระคุณทุกท่านมา ณ ที่นี้ ผู้เขียนขอขอบพระคุณ

ศาสตราจารย์ ดร. ศุภลักษณ์ พินิจภูวดล อาจารย์ที่ปรึกษางานวิจัย ผู้ที่คอยช่วยเหลือให้ค าปรึกษา

และแนะน าแนวทางต่างๆอันเป็นประโยชน์ ในการท าเอกัตศึกษาครั้งนี้ ตลอดจนตรวจสอบแก้ไข

ข้อบกพร่องต่างๆ จนกระท่ังเอกัตศึกษาฉบับนี้เสร็จสมบูรณ์ตามความมุ่งหมายของผู้เขียน  

นอกจากนี้ผู้เขียนขอขอบพระคุณคณาจารย์คณะนิติศาสตร์ จุฬาลงกรณ์มหาวิทยาลัยทุกท่าน

ที่ได้ให้ความรู้ความเข้าใจในประเด็นทางด้านกฎหมายเป็นอย่างดีตลอดมา ตลอดจนขอบคุณผู้เขียน

ต ารา งานวิจัย และบทความต่างๆที่ให้ความรู้ข้อมูลต่างๆเพ่ือสามารถน ามาอ้างอิงและต่อยอดความรู้ 

ในงานศึกษาเล่มนี้  

ที่ส าคัญขอขอบพระคุณเจ้าหน้าที่ประจ าหลักสูตรส าหรับการประสานงานด้านเอกสารและ

รายละเอียดต่างๆที่เป็นประโยชน์ต่อการศึกษาอิสระในครั้งนี้ให้ประสบความส าเร็จเป็นอย่างดีและ

ขอขอบคุณพ่ีๆและเพ่ือนๆที่ร่วมโครงการส าหรับก าลังใจและความช่วยเหลือตลอดระยะเวลาใน

การศึกษาครั้งนี้ สุดท้ายนี้ขอกราบขอบพระคุณคุณพ่อ คุณแม่และครอบครัวที่คอยเป็นก าลังใจและ 

ให้การสนับสนุนในทุกๆด้านตลอดมาโดยเฉพาะอย่างยิ่งในด้านการศึกษาจนกระทั่งงานนี้ส าเร็จลุล่วง

ไปได้ด้วยดี  

ผู้เขียนหวังเป็นอย่างยิ่งว่างานชิ้นนี้จะเป็นประโยชน์ต่อผู้ที่สนใจทุกท่าน คุณประโยชน์ 

จากการท าเอกัตศึกษาในครั้งนี้  ขอมอบให้แก่สถาบันที่ให้โอกาสในการศึกษารวมทั้งคณาอาจารย์ 

ผู้ประสิทธิประสาทวิชาทุกท่าน ทั้งนี้หากเอกัตศึกษาฉบับนี้มีข้อบกพร่องประการใดผู้เขียนขออภัย 

มา ณ ที่นี้ด้วย 

 

 วิทวัส โรจน์รังสธีรรม 
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บทที ่1 

บทน า 

1.1 ความเป็นมาและความส าคัญของปัญหา 

ปัจจุบันประเทศไทยเป็นประเทศที่บริษัทข้ามชาติให้ความสนใจในการเข้ามาลงทุนเพ่ือขยาย

ธุรกิจ เนื่องจากประเทศไทยเป็นศูนย์กลางของกลุ่มประชาคมอาเซียน ( AEC) ตามแผนที่ 

ทางภูมิศาสตร์ซึ่งมีขนาดเศรษฐกิจประมาณ 2.60 ล้านล้านดอลลาร์สหรัฐและประชากรจ านวน

มากกว่า 600 ล้านคน จึงเหมาะแก่การเป็นฐานในการผลิตและการด าเนินธุรกิจ ในขณะที่บริษัท  

ยักษ์ใหญ่ในประเทศไทยก็ให้ความส าคัญกับการเข้าซื้อกิจการมากขึ้นเพ่ือขยายธุรกิจที่ตนเองประกอบ

กิจการอยู่ โดยการควบรวมกิจการในประเทศไทยมีอัตราการเติบโตสูงและมีแนวโน้มเพ่ิมสูงขึ้นใน

อนาคต 

ทั้งนี้วิธีการลงทุนที่นิยมของบริษัทข้ามชาติและบริษัทยักษ์ใหญ่ในประเทศไทยดังกล่าว คือ 

การลงทุนโดยการเข้าซื้อหุ้นของบริษัทที่ด าเนินธุรกิจอยู่แล้วในประเทศไทย และการซื้อสินทรัพย์จาก

กิจการที่ด าเนินธุรกิจอยู่1 เพ่ือจะได้ขยายฐานการด าเนินธุรกิจต่อไป อันน ามาซึ่งการพิจารณาถึง

กฎหมายภาษีอากรที่เก่ียวข้องกับการขายหุ้นของบริษัทในประเทศไทย การลงทุนโดยการเข้าซ้ือหุ้นใน

ประเทศไทยแบ่ งออกเป็นการซื้ อหุ้ น ในตลาดหลักทรัพย์ แห่ งประ เทศไทยและการซื้ อ 

หุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ส าหรับการเข้าซื้อหุ้นในตลาดหลักทรัพย์นั้นมีราคาซื้อขายที่

สามารถอ้างอิงได้ซึ่งเป็นราคาตลาดและสะท้อนผลประกอบการรวมถึงสภาพธุรกิจในปัจจุบัน  

ในขณะที่การเข้าซื้อหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์นั้นยังไม่มีราคาตลาดจึงใช้มูลค่าสินทรัพย์สุทธิทางบัญชี 

(Net Asset Value หรือ NAV) ซึ่งค านวณจากมูลค่าสินทรัพย์ทั้งหมดหักด้วยหนี้สินทั้งหมดของบริษัท

เป็นราคาขั้นต่ าในการซื้อขาย อย่างไรก็ตามมูลค่าสินทรัพย์สุทธิทางบัญชี (NAV) นั้นยังไม่สะท้อน

มูลค่าของอสังหาริมทรัพย์ที่แท้จริง และยังสามารถท าให้มูลค่าสินทรัพย์สุทธิทางบัญชี (NAV) ลดลงได้

โดยการจ่ายเงินปันผลในกรณีท่ีบริษัทมีก าไรสุทธิส าหรับปีและก าไรสะสม ดังนั้นการจัดเก็บภาษีเงินได้

นิติบุคคลจากก าไรของการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์นั้นจึงยังไม่เหมาะสมและส่งผลให้เกิดการถ่าย

โอนก าไรจากการขายหุ้นระหว่างกลุ่มบริษัทที่มีความสัมพันธ์กันเพ่ือหลีกเลี่ยงภาระภาษีอากรใน

ประเทศไทย 

                                                           
1 กิตติพงศ์ อุรพีพัฒนพงศ์, รู้เฟื่อง…การควบรวมกิจการ โอกาสของธุรกิจไทย, พิมพ์ครั้งที่ 3, (กรุงเทพมหานคร: 

บริษัทเมจิกเพรส จ ากัด, 2557), หน้า 93-102. 
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การที่บริษัทข้ามชาติหรือบริษัทยักษ์ใหญ่ในประเทศไทยเข้ามาซื้อหุ้นของบริษัทซึ่งไม่ได้ 

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ข้างต้นนั้น โดยส่วนใหญ่บริษัทเป้าหมายที่ถูกเข้าซื้อมักจะมี

อสังหาริมทรัพย์ที่ใช้ในการประกอบธุรกิจ เช่น ที่ดิน อาคาร โรงงาน เป็นต้น ซึ่งอสังหาริมทรัพย์

ข้างต้นมักจะถูกซื้อมาตั้งแต่เริ่มด าเนินกิจการและมีการคิดค่าเสื่อมราคาตามอายุการใช้งานใน 

ทางบัญชี (ยกเว้นที่ดินซึ่งไม่มีการคิดค่าเสื่อมราคา) ดังนั้นการก าหนดราคาขายของหุ้นนอกตลาด

หลักทรัพย์ดังกล่าวจึงยังไม่สะท้อนราคาที่เหมาะสมของอสังหาริมทรัพย์  ท าให้การขายหุ้นนอกตลาด

หลักทรัพย์นั้นมีช่องว่างในการจัดเก็บภาษีอากร อันน าไปสู่ส่ิงที่น่าสนใจในการท าวิจัยต่อไป 

จากหนังสือแนววินิจฉัยของกรมสรรพากรเลขที่ กค 0706(กม.08)/843 ผู้ซื้อได้เข้าซื้อกิจการ

ของผู้ขายโดยใช้มูลค่าทรัพย์สินทั้งหมดหักด้วยหนี้สินทั้งหมด (NAV) แล้วหารด้วยจ านวนหุ้นที่ได้ 

จดทะเบียนไว้ โดยเจ้าพนักงานไม่มีอ านาจประเมินราคาของอสังหาริมทรัพย์ให้สูงขึ้นตามราคา

อสังหาริมทรัพย์ในปัจจุบันเพ่ือให้ราคาขายหุ้นมีมูลค่าสูงขึ้น เนื่องจากบริษัทต้องถือราคา

อสังหาริมทรัพย์ตามราคาที่พึงซื้อทรัพย์สินนั้นตามมาตรา 65 ทวิ (3) แห่งประมวลรัษฎากร  

อย่างไรก็ตามการขายสินค้าหรือให้บริการ รวมถึงการขายอสังหาริมทรัพย์นั้นต้องใช้ราคาตลาด 

ตามมาตรา 65 ทวิ (4) แห่งประมวลรัฎากรจึงท าให้เกิดความไม่เท่าเทียมกัน 

จากการศึกษากฎหมายภาษีอากรของประเทศฟิลิปปินส์และประเทศอินเดีย ผู้เขียนพบว่า

ประเทศดังกล่าวมีการปรับปรุงมูลค่าที่แท้จริงของอสังหาริมทรัพย์ก่อนการค านวณภาษีจากการขาย

หุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ ส่งผลให้การจัดเก็บภาษีจากก าไรของการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์มี

ความเหมาะสมและสะท้อนราคาที่แท้จริงของอสังหาริมทรัพย์ 

ดังนั้น เมื่อพิจารณาถึงปัญหาการจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลของประเทศไทยจากการขายหุ้น

นอกตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทซึ่งมีกรรมสิทธิ์ในอสังหาริมทรัพย์อันอยู่ในการครอบครอง จะพบว่า

การก าหนดราคาขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์นั้นมีการก าหนดราคาขายที่ไม่เหมาะสม จึงเห็นควรให้มี

การศึกษาถึงความเหมาะสมของการก าหนดราคาขายของหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทซึ่งมี

กรรมสิทธิ์ในอสังหาริมทรัพย์อันอยู่ในการครอบครอง อันจะน าไปสู่การค านวณภาษีเงินได้นิติบุคคล

จากก าไรของการขายหุ้นดังกล่าวและน าเสนอแนวทางการแก้ไขปัญหาเพ่ือประโยชน์แห่งการจัดเก็บ

ภาษีต่อไป 
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1.2 วัตถุประสงค์ของการศึกษา 

1) เพ่ือศึกษาหลักเกณฑ์ตามประมวลรัษฎากรและแนวปฎิบัติของกรมสรรพากรเกี่ยวกับ 

การก าหนดราคาขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในประเทศไทย 

2) เพ่ือศึกษาหลักเกณฑ์และแนวปฎิบัติเกี่ยวกับการก าหนดราคาขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์

ของบริษัทในประเทศฟิลิปปินส์และประเทศอินเดีย 

3) เพ่ือศึกษาปัญหาและผลกระทบของการการค านวณภาษีเงินได้นิติบุคคลจากก าไรสุทธิของ 

การขายหุ้น (Capital gains) ที่เกี่ยวกับการก าหนดราคาขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ของ

บริษัทในประเทศไทยซึ่งมีกรรมสิทธิ์ในอสังหาริมทรัพย์อันอยู่ในการครอบครอง 

4) เพ่ือศึกษาแนวทางที่เหมาะสมในการก าหนดราคาขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทใน

ประเทศไทยซึ่งมีกรรมสิทธิ์ ในอสังหาริมทรัพย์อันอยู่ในการครอบครองและป้องกัน 

การถ่ายโอนก าไรจากการขายหุ้นระหว่างกลุ่มบริษัทที่มีความสัมพันธ์กันเพ่ือหลีกเลี่ยงภาระ

ภาษีอากรในประเทศไทย 

1.3 สมมติฐานของการศึกษา 

ในการจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลจากก าไรสุทธิของการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ของบริษัท

ซึ่งมีกรรมสิทธิ์ในอสังหาริมทรัพย์และไม่มีกรรมสิทธิ์ในอสังหาริมทรัพย์ ใช้การค านวณมูลค่าสินทรัพย์

สุทธิทางบัญชีเช่นเดียวกัน จากการศึกษาพบว่าการค านวณโดยใช้ราคาดังกล่าวส าหรับบริษัทซึ่งมี

อสังหาริมทรัพย์ในการครอบครองไม่สะท้อนมูลค่าที่แท้จริง ในขณะที่การจัดเก็บภาษีของ 

ประเทศฟิลิปปินส์และประเทศอินเดียกรณีบริษัทครอบครองอสังหาริมทรัพย์จะก าหนดวิธี  

การปรับปรุงเพ่ือหามูลค่าที่แท้จริงของอสังหาริมทรัพย์ก่อนการค านวณภาษีจากการขายหุ้นนอก

ตลาดหลักทรัพย์ 

1.4 ขอบเขตของการศึกษา 

ศึกษากฎหมายที่เกี่ยวข้องกับการก าหนดราคาขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ โดยศึกษา

บทบัญญัติแห่งประมวลรัษฎากร หนังสือแนววินิจฉัยของกรมสรรพากร การตีความกฎหมาย ตลอดจน

แนวปฎิบัติอ่ืนๆที่ใกล้เคียง รวมทั้งกฎหมายที่เกี่ยวข้องกับการก าหนดราคาขายหุ้นนอกตลาด

หลักทรัพย์ในประเทศฟิลิปปินส์และประเทศอินเดีย เพ่ือให้ได้มาซึ่งแนวปฎิบัติทางกฎหมายในเรื่อง

ดังกล่าวที่เหมาะสม 
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1.5 วิธีการด าเนินการวิจัย 

ด าเนินการวิจัยด้วยวิธีการศึกษาค้นคว้าเชิงเอกสาร (Documentary Research) โดยการศึกษา

ค้นคว้าและรวบรวมข้อมูลต่างๆจากเอกสารอ้างอิงรวมถึงวิเคราะห์หลักกฎหมายและศึกษากรณี

ตัวอย่างที่เกิดขึ้นตามแนววินิจฉัยของกรมสรรพากร เพ่ือศึกษาถึงผลกระทบต่อการค านวณภาษีเงินได้

นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ ตลอดจนเทียบเคียงกับหลักกฎหมายและแนวปฎิบัติ

อ่ืนๆที่คล้ายคลึงกัน โดยน าข้อมูลจากเอกสารมาวิเคราะห์และน าเสนอแนวทางที่เหมาะสม 

1.6 ประโยชน์ที่คาดว่าจะได้รับ 

1) เพ่ือให้ทราบถึงหลักเกณฑ์ตามประมวลรัษฎากรและแนวทางในการปฎิบัติของกรมสรรพากร

ที่บังคับใช้อยู่ในปัจจุบันเกี่ยวกับการก าหนดราคาขายของหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ ซึ่งส่งผล

กระทบต่อการค านวณภาษีเงินได้นิติบุคคลจากก าไรสุทธิของการขายหุ้น (Capital gains) 

2) เพ่ือให้ทราบถึงหลักเกณฑ์ตามกฎหมายของประเทศฟิลิปปินส์และประเทศอินเดียที่บังคับใช้

อยู่ในปัจจุบันเกี่ยวกับการก าหนดราคาขายของหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ซึ่งส่งผลกระทบต่อ

การค านวณภาษีจากก าไรสุทธิของการขายหุ้น (Capital gains)  

3) เพ่ือให้ทราบถึงความเหมาะสมในการค านวณราคาขายของหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ของ

บริษัทซึ่งมีกรรมสิทธิ์ในอสังหาริมทรัพย์อันอยู่ในการครอบครอง อันน าไปสู่การค านวณภาษี

เงินได้นิติบุคคลของก าไรสุทธิจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ (Capital gains) ดังกล่าว  

เพ่ือความยุติธรรมและเป็นประโยชน์สูงสุดต่อประเทศชาติ 

4) เพ่ือให้การจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทซึ่งมี

กรรมสิทธิ์ในอสังหาริมทรัพย์อันอยู่ในการครอบครองมีความเหมาะสมมากยิ่งขึ้นและสามารถ

ป้องกันการถ่ายโอนก าไรจากการขายหุ้นระหว่างกลุ่มบริษัทที่มีความสัมพันธ์กันเพ่ือหลีกเลี่ยง

ภาระภาษีอากรในประเทศไทย  
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บทที่ 2  

ความรู้ทั่วไปเกี่ยวกับหุ้นและแนวคิดหลักการพ้ืนฐานในการจัดเก็บภาษีอากร 

จากการขายหุ้น 

 ในบทนี้จะกล่าวถึงความรู้ทั่วไปเกี่ยวกับหุ้นและแนวคิดหลักการพ้ืนฐานในการจัดเก็บภาษี

อากรจากการขายหุ้น โดยผู้เขียนได้ศึกษาจากเอกสารต่างๆเพ่ือรวบรวมข้อมูลที่เกี่ยวข้องกับ

ความหมายของหุ้นและใบหุ้น การจ าแนกประเภทหุ้น รวมถึงหลักทั่วไปเกี่ยวกับภาษีอากรที่ดี  

หลักความเสมอภาคทางภาษีอากร และแนวความคิดหลักการพ้ืนฐานในการจัดเก็บภาษีเงินได้จาก 

การขายหุ้น เพ่ือให้เห็นภาพรวมและใช้เป็นกรอบในการวิเคราะห์ถึงปัญหาในการจัดเก็บภาษีเงินได้ 

นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ต่อไป 

2.1 ความรู้ทั่วไปเกี่ยวกับหุ้น 

2.1.1 ความหมายของหุ้นและใบหุ้น 

กฎหมายในประเทศไทยนั้นยังไม่มีการก าหนดความหมายของค าว่า “หุ้น” ไว้เป็น 

การเฉพาะ อย่างไรก็ตามค าว่า “หุ้น” นั้นมีความเกี่ยวข้องกับบริษัทจ ากัดซึ่งระบุอยู่ในบรรพ 3 

ลักษณะ 22 หุ้นส่วนและบริษัท แห่งประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ โดยมาตราที่มีความสัมพันธ์

กับค าว่า “หุ้น” นั้นได้แก่  

มาตรา 1096  แห่งประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ บัญญัติไว้ว่า “อันว่าบริษัทจ ากัดนั้น 

คือบริษัทประเภทซึ่งตั้งขึ้นด้วยแบ่งทุนเป็นหุ้นมีมูลค่าเท่าๆ กัน โดยมีผู้ถือหุ้นต่างรับผิดจ ากัดเพียง  

ไม่เกินจ านวนเงินที่ตนยังส่งใช้ไม่ครบมูลค่าของหุ้นที่ตนถือ” จากบทบัญญัตินี้หุ้นจึงหมายถึงส่วนของ

ทุนในบริษัทซึ่งมีมูลค่าเท่าๆกันและเป็นสิ่งวัดความรับผิดของผู้ถือหุ้นในบริษัท  

มาตรา 1117 แห่งประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ บัญญัติไว้ว่า “อันมูลค่าของหุ้น ๆ  

หนึ่งนั้น มิให้ต่ ากว่าห้าบาท” จากบทบัญญัตินี้หุ้นหนึ่งหุ้นจึงต้องมีมูลค่าไม่ต่ ากว่าห้าบาท 

มาตรา 1118 แห่งประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ บัญญัติไว้ว่า “อันหุ้นนั้น ท่านว่าจะ

แบ่งแยกหาได้ไม่ ถ้าบุคคลมีจ านวนแต่สองคนขึ้นไปถือหุ้นๆ เดียวร่วมกัน ท่านว่าต้องตั้งให้คนใด 

คนหนึ่งในจ านวนนั้นแต่คนเดียวเป็นผู้ใช้สิทธิในฐานเป็นผู้ถือหุ้น อนึ่งบุคคลทั้งหลายซึ่งถือหุ้นๆเดียว

ร่วมกัน ต้องร่วมกันรับผิดต่อบริษัทในการส่งใช้มูลค่าของหุ้น” จากบทบัญญัตินี้หุ้นจึงเป็นทรัพย์สินที่

แบ่งแยกไม่ได้แม้ว่าจะมีคนหลายคนถือหุ้นเดียวร่วมกัน แต่กฎหมายก าหนดให้ต้องตั้งคนหนึ่งคนเป็น  

ผู้มีสิทธิในฐานะผู้ถือหุ้นดังกล่าว อย่างไรก็ตามทุกคนยังต้องช าระมูลค่าหุ้นให้แก่บริษัทร่วมกัน 
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นอกเหนือจากความหมายและลักษณะของค าว่า “หุ้น” ในประมวลกฎหมายแพ่งและ

พาณิชย์ข้างต้นแล้ว นักกฎหมายหลายท่านยังได้อธิบายความหมายของค าว่า “หุ้น” เอาไว้ด้วย เช่น 

รองศาสตราจารย์พินิจ ทิพย์มณี ได้กล่าวถึงหุ้นไว้ว่า หุ้น (Shares) คือเงินทุนที่ผู้ถือหุ้นเอา

มาให้บริษัทใช้ในการด าเนินกิจการของบริษัท ดังนั้นหุ้นจึงเป็นประโยชน์แก่บริษัทในการระดมทุนใน

กิจการเพราะจะสามารถซื้อได้มากน้อยตามอัตภาพ และเป็นประโยชน์แก่บุคคลภายนอกใน 

การพิจารณาว่าบริษัทดังกล่าวมีความม่ันคงหรือไม่2 

ศาสตราจารย์พิเศษ โสภณ รัตนากร ได้อธิบายความหมายของหุ้นไว้ว่า ถ้ามองในด้านของ

บริษัท หุ้นก็คือเงินทุนที่ผู้ถือหุ้นเอามาให้บริษัทใช้ในการด าเนินกิจการของบริษัท มองในด้านเจ้าหนี้

ของบริษัท หุ้นก็เป็นหลักประกันในการช าระหนี้ของบริษัท ส าหรับตัวผู้ถือหุ้นนั้น หุ้นเป็นสิ่ งแสดงให้

เห็นถึงส่วนได้เสียของผู้ถือหุ้นที่มีอยู่ในบริษัท ประการแรก เป็นสิ่งแสดงถึงการมีสิทธิต่างๆของผู้ถือหุ้น

ในบริษัท ประการที่สอง หุ้นแสดงถึงหน้าที่และความรับผิดที่ผู้ถือหุ้นจะต้องช าระค่าหุ้นแก่บริษัท 

ประการที่สาม หุ้นอาจถือว่าเป็นทรัพย์สินซึ่งผู้ถือหุ้นอาจจ าหน่าย ได้รับดอกผล หรืออาจน าไปใช้เป็น

หลักประกันได้เช่นทรัพย์สินอื่น3 

จากบทบัญญัติในประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์และค าอธิบายความหมายของหุ้น 

จากนักกฎหมายข้างต้น แสดงให้เห็นว่า หุ้นเป็นเงินทุนที่ใช้ในการด าเนินงานของบริษัทและเป็น 

สิ่งแสดงความรับผิดของผู้ถือหุ้น หรือเป็นหลักประกันในการช าระหนี้ของบริษัท โดยขึ้นอยู่กับว่าจะ

มองในด้านใด 

เนื่องจากหุ้นเป็นทรัพย์สินอย่างหนึ่งซึ่งอาจมีราคาและถือเอาได้ แต่หุ้นเป็นทรัพย์สินที่ไม่มี

ตัวตน ไม่มีรูปร่าง การจะจ าหน่ายจ่ายโอนนั้นย่อมท าได้ไม่สะดวก กฎหมายจึงก าหนดให้มีหลักฐาน

แสดงการถือหุ้นในบริษัทซึ่งคือ ใบหุ้น โดยตามมาตรา 1127 วรรคแรก แห่งประมวลกฎหมายแพ่ง

และพาณิชย์ได้บัญญัติไว้ว่า “ให้บริษัทท าใบหุ้น คือใบส าคัญส าหรับหุ้นใบหนึ่งหรือหลายใบมอบให้

เป็นคู่มือแก่ผู้ถือหุ้นจงทุก ๆ คน” ดังนั้นใบหุ้นจึงเป็นหนังสือส าคัญซึ่งแสดงการถือหุ้นของผู้ถือหุ้น 

แต่ละราย และผู้ถือหุ้นก็สามารถน าใบหุ้นไปจ าหน่ายจ่ายโอน หรือใช้เป็นหลักประกันการช าระหนี้ได้ 

                                                           
2 พินิจ ทิพย์มณี, หลักกฎหมายหุ้นส่วนและบริษัท, พิมพ์ครั้งที่ 8, (กรุงเทพมหานคร: บริษัทส านักพิมพ์วิญญูชน 

จ ากัด, 2558), หน้า 189.  
3 โสภณ รัตนากร, ค าอธิบายประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ ว่าด้วยหุ้นส่วนและบริษัท , พิมพ์ครั้งที่ 10, 

(กรุงเทพมหานคร: ส านักพิมพ์นิติบรรณาการ, 2548), หน้า 273. 
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อย่างไรก็ตามใบหุ้นนั้นไม่ ใช่สิ่ ง เดียวกับหุ้น แม้ว่ าใบหุ้นจะสูญหายหรือถูกท าลายแต่ก็ไม่

กระทบกระเทือนถึงสิทธิในหุ้น 

2.1.2 การจ าแนกประเภทของหุ้น 

โดยทั่วไปหุ้นนั้นสามารถแบ่งออกได้เป็นสองประเภทคือหุ้นสามัญและหุ้นบุริมสิทธิ  

อย่างไรก็ตามผู้เขียนเห็นว่าประเภทของหุ้นนั้นยังสามารถแบ่งออกเป็นหุ้นในตลาดหลักทรัพย์และ 

หุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ได้อีกเนื่องจากมีความแตกต่างกันในเรื่องวิธีการโอนหุ้นและราคาขายของหุ้น

เพ่ือจัดเก็บภาษีอากร เป็นต้น 

2.1.2.1 หุ้นสามัญและหุ้นบุริมสิทธิ์ 

หุ้นสามัญ (Ordinary shares) เป็นตราสารที่ออกโดยบริษัทซึ่งผู้ถือหุ้นสามัญมีสิทธิ

ร่วมเป็นเจ้าของบริษัท มีสิทธิต่างๆเท่าเทียมกัน ได้แก่ สิทธิที่จะได้รับเงินปันผล สิทธิที่จะได้รับ  

การแบ่งทรัพย์สินเมื่อเลิกบริษัท สิทธิในการออกเสียงและควบคุมการบริหารงานของบริษัทตามส่วน

ของหุ้นและ สิทธิที่จะได้รับความคุ้มครองเกี่ยวกับผลประโยชน์ทั้งหลายในบริษัท โดยปกติหุ้นสามัญมี

สิทธิส่วนที่เหลือจากหุ้นประเภทอ่ืน และไม่มีสิทธิได้เงินปันผลที่ก าหนดไว้แน่นอน หุ้นสามัญโดยทั่วไป

จะมีสิทธิลงคะแนนเสียง ในขณะที่หุ้นบุริมสิทธิมักจะถูกจ ากัดสิทธิในการลงคะแนน ในกรณีที่บริษัท

ต้องช าระบัญชีเลิกกิจการ เมื่อจ่ายทุนคืนหุ้นประเภทอ่ืนแล้วทรัพย์สินที่เหลือก็จะตกแก่หุ้นสามัญ

ทั้งหมด แต่บางกรณีหุ้นบุริมสิทธิก็ได้รับส่วนแบ่งทรัพย์สินนี้เช่นกัน4 

  หุ้นบุริมสิทธิ (Preference shares) เป็นหุ้นชนิดที่ผู้ถือหุ้นมีสิทธิพิเศษบางประการ

โดยสิทธินั้นอาจดีกว่าหรือด้อยกว่าหุ้นสามัญก็ได้ แต่โดยปกติแล้วจะเป็นหุ้นประเภทซึ่งผู้ถือหุ้นมีสิทธิ

น้อยกว่าหุ้นสามัญ เช่น มีสิทธิออกเสียงน้อยกว่า หรือในกรณีช าระบัญชี เลิกบริษัทจะได้รับค่าหุ้นคืน

หลังจากแบ่งให้ผู้ถือหุ้นสามัญเรียบร้อยแล้ว เป็นต้น อย่างไรก็ตามหุ้นบุริมสิทธิ์นี้ถูกก าหนดสภาพและ

บุริมสิทธิตั้งแต่ตอนประชุมตั้งบริษัทแล้วตามมาตรา 1108 (4) แห่งประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ 

และเม่ือได้ออกหุ้นบุริมสิทธิแล้ว ห้ามมิให้แก้ไขบุริมสิทธิของหุ้นนั้นอีกตามมาตรา 1142 แห่งประมวล

กฎหมายแพ่งและพาณิชย์5 โดยการก าหนดบุริมสิทธิที่เป็นที่นิยมได้แก่ ข้อตกลงที่เกี่ยวกับการออก

เสียงในบริษัทซึ่งส่วนมากเป็นข้อตกลงที่ใช้ส าหรับกรณีที่คนต่างด้าวเข้ามาลงทุนในประเทศไทย

                                                           
4 โสภณ รัตนากร, หน้า 278 – 279. 
5 สหธร รัตนไพจิตร, กฎหมายลักษณะห้างหุ้นส่วนบริษัท, พิมพ์ครั้งที่ 3, (กรุงเทพมหานคร: บริษัท ส านักพิมพ ์

วิญญูชน จ ากัด, 2560), หน้า 288. 
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เนื่องจากมีข้อจ ากัดตามกฎหมายว่าห้ามบุคคลต่างด้าวถือหุ้นเกินร้อยละ 50 ในบริษัท และ 

การก าหนดให้หุ้นบุริมสิทธิ์มีสิทธิได้รับเงินปันผลมากกว่าหุ้นสามัญ  

2.1.2.2 หุ้นในตลาดหลักทรัพย์และหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ 

หุ้นในตลาดหลักทรัพย์ หมายถึง หุ้นที่ เข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ 

แห่งประเทศไทยซึ่งจะเป็นหุ้นสามัญหรือหุ้นบุริมสิทธิก็ได้ แต่หุ้นบุริมสิทธิที่อยู่ในตลาดหลักทรัพย์นั้น 

มีไม่มากนัก ส าหรับการเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์นั้นมีด้วยกัน 2 ตลาดคือ ตลาดหลักทรัพย์

แห่งประเทศไทย (SET) และตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ (MAI) โดยบริษัทที่จะเสนอขายหุ้นแก่

ประชาชนทั่วไปนั้นจะต้องขออนุญาตต่อส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และปฏิบัติตาม

กฎหมายในเรื่องของการยื่นแบบแสดงรายการข้อมูลการเสนอขายหลักทรัพย์และร่างหนังสือชี้ชวน 

(Filing) ครบถ้วนทั้ง 2 ประการก่อนจึงจะสามารถเสนอขายหุ้นต่อประชาชนได้ การเสนอขายหุ้นต่อ

ประชาชนยังต้องท าตามหลักเกณฑ์ของคณะกรรมการก ากับตลาดทุนด้วย 

หลักเกณฑ์การน าหุ้นสามัญเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

(SET) และตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ (MAI) จะพิจารณาทั้งจากคุณสมบัติของหุ้นสามัญและ

คุณสมบัติของบริษัทท่ียื่นค าขอเช่น  

(1) คุณสมบัติของหุ้นสามัญ คือ ต้องมีมูลค่าที่ตราไว้ (Par) ไม่น้อยกว่าหุ้นละ 0.50 

บาทและช าระเต็มมูลค่าแล้วทั้งหมด ระบุชื่อผู้ถือ และไม่มีข้อจ ากัดในการโอน

หุ้น ยกเว้นข้อจ ากัดที่เป็นไปตามกฎหมายและต้องระบุไว้ในข้อบังคับบริษัท 

(2) คุณสมบัติของบริษัทที่ยื่นค าขอ เช่น ข้อก าหนดเรื่องสถานะของบริษัทที่เข้า 

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์นั้นจะต้องเป็นบริษัทมหาชนจ ากัด หรือนิติบุคคล

ที่มีกฎหมายไทยจัดตั้งขึ้นโดยเฉพาะทุนที่ช าระแล้วของหุ้นสามัญจะต้อง 

ไม่ต่ ากว่า 50 ล้านบาทในกรณีการเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ 

ไอ (MAI) หรือไม่ต่ ากว่า 300 ล้านบาทในกรณีการเข้าจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET) เป็นต้น6  

ประโยชน์ในการเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ แบ่งออกเป็น 2 ส่วนคือ 

ประโยชน์ต่อบริษัทและต่อผู้ถือหุ้นซึ่งแสดงในตารางดังต่อไปนี้ 

                                                           
6 ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, บริษัทท่ีมีการประกอบธุรกิจเป็นการทั่วไป [ออนไลน]์, 10 มีนาคม 2561, 

แหล่งที่มา https://www.set.or.th/th/regulations/simplified_regulations/common_shares_p1.html 
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ตารางท่ี  1 ประโยชน์ในการเข้าจดทะเบียนต่อบริษัท7 
แหล่งระดม
เงินทุนระยะยาว 

- บริษัทสามารถระดมทุนจากประชาชนเพ่ือน าไปใช้เป็นเงินทุน

หมุนเวียนหรือขยายธุรกิจได้โดยง่ายและรวดเร็ว ก่อให้เกิด 

ความได้เปรียบในการแข่งขัน 

- ท าให้มีโครงสร้างทางการเงินที่เหมาะสมต่อการด าเนินกิจการ 

- มีโอกาสในการเลือกระดมทุนผ่านการออกหลักทรัพย์ประเภท

อ่ืนๆ ได้ง่ายขึ้นภายหลังการเข้าจดทะเบียน เช่น หุ้นกู้ หุ้นกู้ 

แปลงสภาพ เป็นต้น  

ภาพลักษณ์ - เสริมสร้างภาพลักษณ์ท่ีดีในฐานะที่บริษัทได้ผ่านการพิจารณาจาก 

ส านักงาน ก.ล.ต. และตลาดหลักทรัพย์ฯ ซึ่งถือได้ว่าเป็นบริษัทที่มี 

ผลการด าเนินงานที่ดี และมีฐานะมั่นคงในระดับหนึ่ง รวมทั้ง 

มีการเปิดเผยข้อมูลที่โปร่งใส 

- ก่อให้เกิดคุณประโยชน์ในการประกอบธุรกิจ เช่น ความน่าเชื่อถือ 

อ านาจในการต่อรอง 

- สร้างความตระหนัก ตลอดจนความนิยมในผลิตภัณฑ์/บริการของ

กิจการโดยทางอ้อม 

- การเผยแพร่ข่าวสารและความเคลื่อนไหวของบริษัทผ่านสื่อต่าง ๆ 

ล้วนเป็นสิ่งที่เสริมให้บริษัทเป็นที่รู้จักและยอมรับของสาธารณชน

มากยิ่งขึ้น หากสามารถตีค่าเป็นตัวเงินแล้วย่อมหมายถึงค่าใช้จ่าย

จ านวนมากส าหรับคู่แข่งที่มิได้อยู่ในตลาดหลักทรัพย์ฯ 

การเชื่อมโยงทาง
ธุรกิจ 

- เป็นแรงจูงใจให้เกิดความสนใจในการเข้าร่วมลงทุนจากกลุ่มธุรกิจ 

ทั้งในประเทศ และต่างประเทศ ซึ่งจะเกื้อหนุนให้เกิดการขยายตัว

ทางธุรกิจอย่างต่อเนื่องและสามารถเพ่ิมความแข็งแกร่งให้แก่

บริษัทมากยิ่งข้ึน  

- การมีแนวร่วม พันธมิตรทางธุรกิจที่สามารถเกื้อกูลระหว่างกันทั้ง

ในด้านการตลาด การผลิต เทคโนโลยี การเงิน และบุคลากร  

ย่อมส่งผลให้เกิดความได้เปรียบในเชิงแข่งขัน 

การบริหารงาน
แบบมืออาชีพ 

- มีส่วนช่วยกระตุ้นให้มีการบริหารงานที่มีประสิทธิภาพ และรัดกุม 

มากขึ้น เนื่องจากบริษัทจะอยู่ในความสนใจของผู้ลงทุนโดยมี

                                                           
7 ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, ประโยชน์ในการเข้าจดทะเบียน [ออนไลน]์, 17 มีนาคม 2561, แหล่งที่มา 

https://www.set.or.th/th/products/listing2/listing_set_p1.html 
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ราคาหุ้นของบริษัทเป็นตัวสะท้อนความเชื่อมั่นของสาธารณชนที่มี

ต่อกิจการในระดับหนึ่ง 

- มีเครื่องมือ ในการก ากับดูแลการบริหารกิจการให้เป็นไปใน

ทิศทางที่ควรจะเป็น ซึ่งจะช่วยเสริมสร้างประสิทธิภาพตลอดจน

เพ่ิมพูนประสิทธิผลในการประกอบธุรกิจอันจะเป็นผลประโยชน์

แก่ทุกฝ่ายที่มีส่วนเกี่ยวข้องกับบริษัทโดยรวม  

ความภาคภูมิใจ
ของบุคลากรของ
บริษัท 

- ความภาคภู มิ ใ จของพนั ก ง านของบริ ษั ท  หากบริ ษั ทมี 

ผลประกอบการและภาพลักษณ์ที่ดีมีชื่อเสียงเป็นที่ยอมรับ และ

รู้ จักกันอย่างแพร่หลายย่อมท าให้บุคลากรของบริษัทเกิด

ความรู้สึกท่ีดีต่อบริษัท 

- การสร้างความยึดมั่นหรือค่านิยมร่วม (shared value) ให้เกิดขึ้น

ในลักษณะของการกระตุ้นให้บุคลากรทุกฝ่ายได้ตระหนัก และมี

ส่วนร่วมต่อการสร้างชื่อเสียงและเกียรติคุณของบริษัท ย่อมจะเกิด

ผลดีต่อบริษัทในระยะยาว 

สิทธิประโยชน์
ทางภาษี 
เงินปันผล 

- บริษัทจดทะเบียนจะได้รับสิทธิประโยชน์ทางภาษีในกรณีที่บริษัท 

จดทะเบียนไปถือหุ้นของบริษัทอ่ืนที่จัดตั้งตามกฎหมายไทยหรือ

กองทุนรวม เงินปันผลที่ได้รับจากบริษัทอ่ืนดังกล่าวจะได้รับ 

การยกเว้นภาษีเงินได้ แต่เงินที่ได้รับดังกล่าวต้องเป็นเงินที่ได้รับ

จากหุ้นหรือหน่วยลงทุนที่ถือไว้ไม่น้อยกว่า 3 เดือนก่อน และหลัง

วันที่ได้รับเงินปันผล 

 

ตารางท่ี  2 ประโยชน์ในการเข้าจดทะเบียนต่อผู้ถือหุ้น8 

เสริมสร้างสภาพ
คล่อง 

- ช่วยเสริมสร้างสภาพคล่องให้กับผู้ถือหุ้นของบริษัท เนื่องจาก 

ผู้ถือหุ้นสามารถซื้อขายเปลี่ยนมือหรือเปลี่ยนเป็นเงินสดได้สะดวก 

และง่ายในเวลาที่ต้องการ 

- ทราบมูลค่าที่แท้จริงของหุ้นตามความต้องการของตลาดและ 

ใช้เป็นหลักประกันในการกู้ยืมได้ 

ความคุ้มครองใน
การลงทุน 

- ผู้ถือหุ้นจะได้รับความคุ้มครองในการลงทุนเนื่องจากตลาดหลักทรัพย์ฯ 

มีกฎระเบียบใน 

- การก ากับการซื้อขายหลักทรัพย์ 

                                                           
8 ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, ประโยชน์ในการเข้าจดทะเบียน [ออนไลน]์, 17 มีนาคม 2561. 
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- การ เปิด เผยข้อมูล เ พ่ือให้ เกิดความเป็นธรรมต่อผู้ ถือหุ้ น  

โดยผู้ถือหุ้นและผู้ลงทุนได้รับข้อมูลที่ถูกต้อง พอเพียง ทันเวลา 

และเท่าเทียมกัน  

สิ ทธิ ปร ะ โยชน์
ทางภาษ ี

บุ คคลธรรมดาที่ เ ป็ นผู้ ถื อหุ้ น ในบริ ษั ทจดทะ เบี ยนจะ ได้ รั บ 

สิทธิประโยชน์ทางภาษี ดังนี้ 

เงินได้จากการขายหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้รับยกเว้นไม่ต้อง

น ามารวมค านวณเพ่ือเสียภาษี 

ผู้มีเงินได้ซึ่งได้รับเงินปันผลจากบริษัทจดทะเบียนจะถูกหักภาษี 

ณ ที่จ่าย 10% โดยผู้มีเงินได้ซึ่งอยู่ในประเทศไทย มีสิทธิที่จะเลือก

ด าเนินการดังนี ้

- ไม่น าเงินปันผลดังกล่าวมารวมค านวณเพ่ือเสียภาษีเงินได้ 

เฉพาะผู้มีเงินได้ที่ไม่ขอรับเงินภาษีที่ถูกหักไว้คืน หรือไม่ขอเครดิต

ภาษีท่ีถูกหักไว้นั้นไม่ว่าทั้งหมดหรือบางส่วน หรือ 

- น าเงินปันผลดังกล่าวมารวมค านวณเพ่ือเสียภาษีเงินได้ โดยจะ

ได้รับการเครดิตภาษีคืนในภายหลัง ยกตัวอย่างเช่น บริษัท 

จดทะเบียนที่มีการจ่ายเงินปันผลนั้นได้เสียภาษีเงินได้นิติบุคคล 

(มู ลค่ าของการ เครดิ ตภาษี ส ามารถค านวณได้ จ ากสู ต ร  

X/(100 - X) โดย X คืออัตราภาษีเงินได้ที่บริษัทได้เสียอยู่) 

 

หุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ หมายถึง หุ้นของบริษัทเอกชนที่ไม่ได้จดทะเบียนใน 

ตลาดหลักทรัพย์ ส่วนใหญ่จะเป็นกิจการขนาดเล็ก หรือเป็นธุรกิจที่ค้นพบเทคโนโลยีใหม่แต่ยังอยู่

ในช่วงการออกแบบผลิตภัณฑ์และส ารวจตลาด อย่างไรก็ตามบริษัทบางแห่งก็ไม่ได้น าหุ้นเข้า 

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แม้ว่าจะปฎิบัติตามข้อก าหนดและเงื่อนไขต่างๆตามที่ส านักงาน

คณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ได้ระบุไว้ เนื่องจากการน าหุ้นเข้าตลาด

หลักทรัพย์นั้น สัดส่วนความเป็นเจ้าของลดลงและต้องแบ่งก าไรให้ผู้ถือหุ้นรายอ่ืนๆ ต้องปฏิบัติตาม

กฎระเบียบต่างๆ ของตลาดหลักทรัพย์ และหน่วยงานตรวจสอบอ่ืนๆ ซึ่งอาจมีต้นทุนที่เพ่ิมขึ้น  

ต้องเปิดเผยข้อมูลบางส่วนให้แก่ประชาชนทั่วไปและองค์กรกลางต่างๆให้เข้ามาตรวจสอบ  

หุ้นกระจายออกจากมือของผู้ถือหุ้นเดิมท าให้ควบคุมได้ยาก อีกท้ังเสี่ยงต่อการถูก Hostile Takeover 

รวมทั้งกระบวนการตัดสินใจอาจช้าลงเนื่องจากมีข้ันตอนมากขึ้น 
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2.1.3 การก าหนดราคาของหุ้นเพื่อป้องกันการหลีกเลี่ยงภาษี 

ราคาซื้อขายของหุ้นในตลาดหลักทรัพย์และนอกตลาดหลักทรัพย์ เ พ่ือป้องกัน 

การหลีกเลี่ยงภาษีนั้นมีวิธีในการคิดที่แตกต่างกันเนื่องจากบริบทและสภาพแวดล้อมไม่เหมือนกัน  

โดยมีรายละเอียดดังต่อไปนี้  

2.1.3.1 ราคาของหุ้นในตลาดหลักทรัพย์ (วิธีการคิดลดกระแสเงินสด) 

ก่อนที่บริษัทจะเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์นั้น บริษัทต้องว่าจ้างผู้เชี่ยวชาญ

ทางด้านการเงินมาประเมินราคาของหุ้นโดยวิธีการประเมินราคาหุ้นที่นิยมคือ วิธีการคิดลดกระแส  

เงินสด (Discounted Cash Flow Mode)9 ซึ่งมีรายละเอียดโดยสังเขปดังต่อไปนี้ 

  องค์ประกอบที่ส าคัญของการประเมินมูลค่าหุ้นสามัญด้วยการคิดลดกระแสเงินสด

คือ การประมาณการตัวแปรที่ เกี่ยวข้องกับความสามารถในการใช้สินทรัพย์ของกิจการ 

ในการก่อให้เกิดกระแสเงินสดในรูปแบบต่างๆ เช่น ก าไรสุทธิ เงินปันผล กระแสเงินสดของกิจการ 

เป็นต้น นอกจากนั้นตัวแปรที่ส าคัญอีกตัวแปรหนึ่งคือการประมาณอัตราผลตอบแทนที่ต้องการ 

( required rate of return หรื อ  expected rate of return) ซึ่ ง จ ะน ามา ใช้ เ ป็ น อั ต ร า คิ ด ลด 

(discount rate) ในการประเมินมูลค่าหุ้นสามัญด้วยวิธีนี้ 

มูลค่าของหุ้นสามัญ = ∑
𝐶𝐹𝑖

(1 + 𝑟)𝑖

𝑛

𝑖=1

 

โดยที่ 

𝐶𝐹𝑖  = กระแสเงินสดในอนาคต 

r = อัตราคิดลด หรืออัตราผลตอบแทนที่นักลงทุนต้องการ (required rate of return) 

ดังนั้น การประเมินมูลค่าหุ้นด้วยวิธีคิดลดกระแสเงินสดจึงขึ้นอยู่กับตัวแปรหลัก 

2 ตัวคือ การประมาณการกระแสเงินสดในอนาคตและอัตราคิดลดหรืออัตราผลตอบแทนที่นักลงทุน

ต้องการ ที่จะใช้ในการคิดลดกระแสเงินสดในอนาคคตกลับมาเป็นมูลค่าปัจจุบัน ดังนั้นหากสามารถ

ประเมินตัวแปรทั้ง 2 ตัวนี้ได้ถูกต้องย่อมส่งผลให้มูลค่าของหุ้นถูกต้องไปด้วย  

                                                           
9 Investopedia, Discounted Cash Flow (DCF) [ออนไลน์], 17 มีนาคม 2561, แหล่งที่มา 

https://www.investopedia.com /terms/d/dcf.asp 
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หลังจากการเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์เรียบร้อยแล้ว ราคาของหุ้นจะถูก

ก าหนดด้วย 2 ปัจจัยหลักๆ คือ  

1. ผลตอบแทนที่คาดว่าจะได้รับทั้งในรูปของเงินปันผลและส่วนต่างราคา  

2. ความเสี่ยงที่ผู้ลงทุนจะต้องเผชิญจากการลงทนในหุ้น 

โดยปัจจัยที่ก าหนดระดับของเงินปันผล ราคาหุ้นที่คาดว่าจะขายได้และความเสี่ยง

จากการลงทุน คือ แนวโน้มผลก าไรในอนาคตของบริษัทซึ่งเกิดจากผลการด าเนินงานของบริษัท 

รูปแบบธุรกิจของบริษัท การก่อหนี้ของบริษัท รวมทั้งแนวโน้มภาวะอุตสาหกรรม ภาวะเศรษฐกิจและ

ตลาดหุ้น ปัจจัยต่างๆเหล่านี้ล้วนเป็นปัจจัยพ้ืนฐานซึ่งสามารถจัดกลุ่มได้เป็น 3 ปัจจัยหลักๆ คือ  

ภาวะเศรษฐกิจ ภาวะอุตสาหกรรม และผลการด าเนินงานของบริษัท ดังนั้น หากต้องการวิเคราะห์

ปัจจัยที่ก าหนดราคาหุ้นก็จะต้องวิเคราะห์ทั้ง 3 ปัจจัยนี้โดยเรียกการวิเคราะห์ตามแนวคิดนี้ว่า  

การวิเคราห์ปัจจัยพ้ืนฐาน (Fundamental Analysis)10 

ดังนั้นการก าหนดราคาของหุ้นในตลาดหลักทรัพย์เพ่ือป้องกันการหลีกเลี่ยงภาษีจึง

พิจารณาถึงราคาที่สะท้อนปัจจัยข้างต้นด้วย ไม่ได้พิจารณาเพียงแค่ราคาตามวิธีการคิดลดกระแส 

เงินสด (Discounted Cash Flow Mode) ซึ่งสอดคล้องกับราคาที่ซื้อขายกันในตลาดหลักทรัพย์และ

สะท้อนราคาที่แท้จริงของหุ้นนั้น 

2.1.3.2 ราคาของหุ้นนอกตลาดทรัพย์ (วิธีสินทรัพย์สุทธิทางบัญชี) 

ราคาของหุ้ นนอกตลาดหลั กทรัพย์ นั้ น  ใช้ วิ ธี สิ นทรัพย์ สุ ทธิ ทางบัญชี   

(Net Asset Value หรือ NAV) โดยจะใช้มูลค่าทางบัญชีเป็นตัวชี้วัด เนื่องจากเชื่อว่ามูลค่าของกิจการ

ควรพิจารณาจากมูลค่าของสินทรัพย์ที่ถูกบันทึกไว้ในบัญชีของบริษัทซึ่งเป็นสิ่งที่เกิดขึ้นมาในงวดเวลา

หนึ่งๆ ตามมูลค่าทางบัญชี (หรือส่วนของผู้ถือหุ้น) โดยสามารถค านวณได้จากการน าสินทรัพย์ทั้งหมด

หักด้วยหนี้สินทั้งหมดของบริษัท ซึ่งแสดงได้ดังสมการต่อไปนี้ 

มูลค่าสินทรัพย์สุทธิทางบัญชี =  มูลค่าสินทรัพย์ทั้งหมดทางบัญชี –  มูลค่าหนี้สินทั้งหมดทางบัญชี 

 

การค านวณหามูลค่าตามบัญชีสามารถกระท าได้โดยง่ายและมีความถูกต้องสูง 

เนื่องจากข้อมูลงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนเป็นข้อมูลที่เปิดเผยเป็นการทั่วไป และมีผู้สอบบัญชี

ตรวจสอบให้เป็นไปตามมาตรฐานการสอบบัญชีซึ่งเป็นที่ยอมรับเป็นการทั่วไป อย่างไรก็ตาม 

                                                           
10 ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, ปัจจัยที่มีผลกระทบกับราคาหุ้น [ออนไลน์], 17 มีนาคม 2561, แหล่งที่มา 

https://www.set.or.th/education/th/begin/stock_content02.pdf 
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มาตรฐานบัญชีก าหนดให้การบันทึกบัญชีทรัพย์สินด าเนินงานต่างๆ ของบริษัทต้องบันทึกที่ราคาทุน

และมีการตัดค่าเสื่อมราคาระหว่างอายุการใช้งาน ท าให้มูลค่าทรัพย์สินอาจจะต่ากว่ามูลค่าที่ควรจะ

เป็นหากพิจารณาราคาตลาดในปัจจุบัน และไม่ได้สะท้อนมูลค่าบริษัทที่ควรจะเป็น โดยการหามูลค่า

สินทรัพย์สุทธิทางบัญชีต่อหุ้น (Book value per share) สามารถค านวณได้โดยการน ามูลค่า 

ทางบัญชีมาหารด้วยจ านวนหุ้นที่ออกและเรียกช าระแล้วของกิจการดังสมการต่อไปนี้11 

มูลค่าสินทรัพย์สุทธิทางบัญชีต่อหุ้น =  
มูลค่าสินทรัพย์สุทธิทางบัญชี

จ านวนหุ้นที่ออกและเรียกช าระแล้ว
 

  ดังนั้นการก าหนดราคาของหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์เพ่ือป้องกันการหลีกเลี่ยงภาษี

จึงใช้วิธีสินทรัพย์สุทธิทางบัญชี เนื่องจากเป็นราคาที่ค านวณมาจากสินทรัพย์สุทธิในงบการเงินของ

บริษัทซึ่งได้ตรวจสอบโดยผู้สอบบัญชี จึงท าให้ราคาของหุ้นดังกล่าวมีความน่าเชื่อถือ อีกทั้งราคาของ

หุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์นั้นไม่มีราคาที่คิดโดยวิธีการคิดลดกระแสเงินสดและปัจจัยที่สะท้อนราคาหุ้น

เช่นเดียวกับการก าหนดราคาหุ้นในตลาดหลักทรัพย์  

2.1.3.3 วิเคราะห์ความแตกต่างของราคาหุ้นในตลาดหลักทรัพย์และนอกตลาด

หลักทรัพย ์

ราคาหุ้นในตลาดหลักทรัพย์และนอกตลาดหลักทรัพย์เพ่ือป้องกันการหลีกเลี่ยง

ภาษีนั้นมีความแตกต่างกัน โดยราคาหุ้นในตลาดหลักทรัพย์นั้นจะใช้วิธีการคิดลดกระแสเงินสด 

(Discounted Cash Flow Mode) ประกอบกับการพิจารณาภาวะเศรษฐกิจ ภาวะอุตสาหกรรม และ

ผลการด าเนินงานของบริษัท ซึ่งสะท้อนออกมาเป็นราคาที่ซื้อขายกันในตลาดหลักทรัพย์ ในขณะที่

ราคาหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์นั้นจะใช้วิธีสินทรัพย์สุทธิทางบัญชี (NAV) เนื่องจากกระท าได้ง่ายและ 

มีความถูกต้องสูง เนื่องจากข้อมูลงบการเงินของบริษัทมีผู้สอบบัญชีตรวจสอบให้เป็นไปตามมาตรฐาน

การสอบบัญชี อย่างไรก็ตามราคาหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์อาจไม่สะท้อนมูลค่าทรัพย์สินที่อยู่ใน 

งบการเงินของบริษัท ส่งผลให้มูลค่าของบริษัทอาจจะต่ ากว่ามูลค่าที่ควรจะเป็น  

                                                           
11 สถาบันพัฒนาความรูต้ลาดทุน (TSI) ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, บทท่ี 1 ภาพรวมของการประเมินมลูค่า
หุ้นสามัญ [ออนไลน]์, 17 มีนาคม 2561, แหล่งที่มา https://www.set.or.th/yfs/main/download/YFS2017_ 

YFSCamp_ Inv_Reading02.pdf 
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2.1.4 การซื้อขายหุ้นและวิธีการโอนหุ้น 

หุ้นเป็นทรัพย์สินประเภทหนึ่งซึ่งบุคคลสามารถเป็นเจ้าของ และสามารถเปลี่ยน 

ความเป็นเจ้าของไปยังบุคคลอ่ืนไดซึ่งการเปลี่ยนความเป็นเจ้าของอาจเกิดขึ้นได้โดยผลของกฎหมาย

หรือโดยเจตนาของผู้เป็นเจ้าของก็ได้ 

การเปลี่ยนความเป็นเจ้าของโดยผลของกฎหมาย ได้แก่ การตกทอดไปยังทายาทโดย

ทางมรดก ส่วนการเปลี่ยนความเป็นเจ้าของโดยเจตนานั้น ได้แก่ กาณโอนหุ้นซึ่งหมายถึง การที่หุ้น

เปลี่ยนมือโดยเจตนาของผู้ถือหุ้นและผู้รับโอนหุ้น ส่งผลให้สิทธิเรียกร้องต่างๆที่ผู้ถือหุ้นอาจเรียกเอา

จากบริษัทผู้ออกหุ้นไม่ว่าจะเป็นสิทธิในการรับเงินปันผล สิทธิในการจองซื้อหุ้นใหม่ สิทธิเข้าประชุมใน

ที่ประชุมผู้ถือหุ้น และสิทธิอื่นๆตามท่ีกฎหมายก าหนดโอนไปยังผู้รับโอนหุ้น 

 การซื้อขาย เป็นเอกเทศสัญญาชนิดหนึ่งตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ ดังนั้น 

การซื้อขายหุ้นย่อมหมายถึง สัญญาซึ่งผู้ถือหุ้นหรือผู้ขายตกลงขายหุ้นให้แก่ผู้ซื้อ และผู้ซื้อตกลงช าระ

ราคาหุ้นนั้นให้แก่ผู้ขายเป็นค่าตอบแทน ส่วนการโอนหุ้น ผู้โอนจะต้องปฏิบัติตามวิธีการที่กฎหมาย

ก าหนดไว้ การโอนหุ้นจึงจะมีผลสมบูรณ์ โดยการซื้อขายและวิธีการโอนหุ้นทั้งในตลาดหลักทรัพย์และ

นอกตลาดหลักทรัพย์นั้นมีรายละเอียดดังต่อไปนี้ 

2.1.4.1 การซื้อขายหุ้นและวิธีการโอนหุ้นในตลาดหลักทรัพย์ 

การซื้อขายหุ้นในตลาดหลักทรัพย์นั้นจะต้องกระท าผ่านนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์

หรือที่เรียกโดยทั่วไปว่าโบรกเกอร์ (“Broker”) เท่านั้น ประชาชนทั่วไปไม่สามารถเข้าไปซื้อขายหุ้นใน

ตลาดหลักทรัพย์ได้ ดังนั้นผู้ที่สนใจซื้อขายหุ้นในตลาดหลักทรัพย์จึงต้องไปสมัครเป็นลูกค้าของบริษัท

หลักทรัพย์หรือโบรกเกอร์เสียก่อน แล้วจึงแสดงความจ านงไปยังโบรกเกอร์เพ่ือให้ส่งค าสัง่ซื้อเข้าไปใน

ระบบซื้อขายด้วยคอมพิวเตอร์ของตลาดหลักทรัพย์ เมื่อมีผู้จะขายหุ้นดังกล่าวด้วยราคาและจ านวน

เท่ากัน เครื่องคอมพิวเตอร์ก็จะท าการซื้อขายให้อัตโนมัติ 

ในปัจจุบัน โบรกเกอร์ยินยอมให้ลูกค้าสามารถบันทึกค าสั่งซื้อขายเข้ามาในระบบ

การซื้อขายด้วยตนเองโดยผ่านอินเตอร์เน็ต เป็นการซื้อขายหุ้นแบบออนไลน์แต่รายการซื้อขายนั้นก็ยัง

ต้องท าผ่านบริษัทโบรกเกอร์เช่นเดิม ลูกค้าไม่สามารถส่งค าสั่ งซื้อขายเข้ามาในระบบของ 

ตลาดหลักทรัพย์ได้เอง 

ระบบการซื้อขายด้วยคอมพิวเตอร์ในปัจจุบันมีชื่อเรียกว่าระบบ SET Connect  

ผู้ลงทุนสามารถท าการซื้อขายหุ้นโดยผ่านระบบซื้อขายของตลาดหลักทรัพย์ได้ 2 วิธีได้แก่ 
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(1) Automatic Order Matching (AOM) เป็นวิธีการซื้อขายที่ผู้ซื้อและผู้ขายส่ง

การเสนอซื้อและเสนอขายด้วยคอมพิวเตอร์เข้ามาในระบบการซื้อขายของ

ตลาดหลักทรัพย์ โดยที่ระบบคอมพิวเตอร์ของตลาดหลักทรัพย์จะท าการ

เรียงล าดับและจับคู่ค าสั่งซื้อขายให้โดยอัตโนมัติ 

(2) Trade Report เป็นวิธีการซื้อขายที่ผู้ซื้อและผู้ขายได้ท าการเจรจาต่อรองเพ่ือ 

ตกลงซื้อขายกัน แล้วจึงบันทึกรายการซื้อขายนั้นเข้ามาในระบบการซื้อขาย 

โดยโบรกเกอร์สามารถประกาศโฆษณาการเสนอขายของตนผ่านระบบการซื้อ

ขายได้ 

ในปัจจุบันการโอนหุ้นในตลาดหลักทรัพย์กระท าโดยระบบไม่มีใบหลักทรัพย์ 

(Scriptless) การส่งมอบกระท าโดยการหักบัญชีระหว่างบริษัทโบรกเกอร์ด้วยกันแทน ส่วนใบหุ้น

ทั้งหมดบริษัทจดทะเบียนจะน าไปฝากบริษัท ศูนย์รับฝากหลักทรัพย์ (ประเทศไทย) จ ากัด หรือ TSD 

ซึ่งเป็นบริษัทย่อยของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยซึ่งจะท าหน้าที่ในการรับฝากหลักทรัพย์และ

จัดท าทะเบียนหลักทรัพย์เป็นบัญชีโดยให้หักบัญชีแทนการส่งมอบ ท าให้การส่งมอบและช าระราคา

หลังการซื้อขายหุ้นท าได้รวดเร็วและปลอดภัยขึ้นเพราะไม่ต้องมีการส่งมอบใบหุ้นกันจริงๆ ส่วนลูกค้า

คนใดมีความประสงค์จะถอนใบหุ้นมาเก็บไว้เองโดยไม่ประสงค์จะซื้อขายหุ้นนั้นก็สามารถแสดง 

ความจ านงขอถอนหุ้นออกจากระบบได้ โดยแจ้งให้บริษัทโบรกเกอร์ของตนทราบ บริษัทโบรกเกอร์ก็

จะไปท าการถอนหุ้นนั้นจาก TSD มาให้12 

2.1.4.2 การซื้อขายหุ้นและวิธีการโอนหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ 

การซื้อขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์จะต้องปฏิบัติตามมาตรา 453 แห่งประมวล

กฎหมายแพ่งและพาณิชย์ ซึ่งบัญญัติไว้ว่า “อันว่าซื้อขายนั้น คือสัญญาซึ่งบุคคลฝ่ายหนึ่ง เรียกว่า

ผู้ขายโอนกรรมสิทธิ์แห่งทรัพย์สินให้แก่บุคคลอีกฝ่ายหนึ่งเรียกว่าผู้ซื้อ และผู้ซื้อตกลงว่าจะใช้ราคา

ทรัพย์สินนั้นให้แก่ผู้ขาย” ดังนั้นการซื้อขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์นั้น ผู้ขายจะต้องโอนกรรมสิทธิ์ใน

หุ้นให้แก่ผู้ซื้อ และผู้ซื้อตกลงจ่ายค่าตอบแทนให้แก่ผู้ขาย  

ส าหรับวิธีการโอนหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์นั้น กฎหมายได้ก าหนดวิธีการโอนหุ้น

ชนิดออกให้ผู้ถือหุ้นและหุ้นชนิดระบุชื่อแตกต่างกัน โดยมีรายละเอียดดังต่อไปนี้ 

                                                           
12 พิเศษ เสตเสถียร, กฎหมายหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย,์ พิมพ์ครั้งท่ี 3, (กรุงเทพมหานคร: ส านักพิมพ์ 

นิติธรรม, 2560), หน้า 131 - 134. 
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(1) หุ้นชนิดออกให้ผู้ถือ หุ้นชนิดนี้เป็นตราสารที่เปลี่ยนมือได้ชนิดหนึ่ง โดยไม่ได้

ระบุว่าใครเป็นเจ้าของหุ้น ผู้ที่ครอบครองหุ้นอยู่ย่อมได้รับการสันนิษฐานว่า

เป็นเจ้าของหุ้น หุ้นชนิดนี้จะมีข้อก าหนดห้ามโอนไม่ได้และจะก าหนดว่าจะโอน

ได้ต่อเมื่อได้รับความยินยอมจากบริษัทก็ไม่ได้เช่นกัน อีกทั้งการโอนก็ไม่มีแบบ

แต่อย่างใด โดยมาตรา 1135 แห่งประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ได้บัญญัติ

ไว้ว่า “หุ้นชนิดที่มีใบหุ้นออกให้แก่ผู้ถือนั้น ย่อมโอนกันได้เพียงด้วยส่งมอบ 

ใบหุ้นแก่กัน” 

(2) หุ้นชนิดระบุชื่อ โดยมาตรา 1129 แห่งประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ได้

บัญญัติไว้ว่า “อันว่าหุ้นนั้นย่อมโอนกันได้โดยมิต้องได้รับความยินยอมของ

บริษัท เว้นแต่เมื่อเป็นหุ้นชนิดระบุชื่อลงในใบหุ้น ซึ่งมีข้อบังคับของบริษัท

ก าหนดไว้เป็นอย่างอ่ืน 

การโอนหุ้นชนิดระบุชื่อลงในใบหุ้นนั้น ถ้ามิได้ท าเป็นหนังสือและลงลายมือชื่อของ 

ผู้โอนกับผู้รับโอน มีพยานคนหนึ่งเป็นอย่างน้อยลงชื่อรับรองลายมือนั้น ๆ ด้วยแล้ว ท่านว่าเป็นโมฆะ  

อนึ่งตราสารอันนั้นต้องแถลงเลขหมายของหุ้นซึ่งโอนกันนั้นด้วย 

การโอนเช่นนี้จะน ามาใช้แก่บริษัทหรือบุคคลภายนอกไม่ได้ จนกว่าจะได้จดแจ้งการ

โอนทั้งชื่อและส านักของผู้รับโอนนั้นลงในทะเบียนผู้ถือหุ้น” 

จากบทบัญญัติข้างต้น การโอนหุ้นชนิดระบุชื่อจะต้องได้รับความยินยอมจากที่

ประชุมใหญ่ของบริษัทก่อน และมีแบบตามกฎหมายของนิติกรรมการโอนหุ้นซึ่งต้องท าให้ครบทั้ง  

3 ประการดังต่อไปนี้ มิเช่นนั้นจะเป็นโมฆะ 

(1) ต้องท าเป็นหนังสือ 

(2) ลงลายมือทั้งผู้โอนและผู้รับโอน 

(3) มีพยานรับรองการลงลายมือชื่อของผู้โอนและผู้รับโอน 

จากมาตรา 1129 วรรคสองข้างต้นเป็นเพียงแบบของการโอนหุ้นเท่านั้น ไม่ใช่แบบ

ของสัญญาซื้อขายหุ้น และการไม่แถลงเลขหมายของหุ้นนั้นไม่ถึงกับท าให้การโอนเป็นโมฆะ ในส่วน

ของมาตรา 1129 วรรคสามนั้น การโอนหุ้นชนิดระบุชื่อจะมีผลสมบูรณ์ต่อเมื่อได้มีการจดทะเบียน 
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การโอน การโอนที่ไม่ได้จดทะเบียนใช้ยันบริษัทและบุคคลภายนอกไม่ได้ แต่สามารถใช้ยันระหว่าง

กันเองได1้3 

2.2 แนวคิดหลักการพื้นฐานในการจัดเก็บภาษีอากรจากการขายหุ้น 

2.2.1 หลักท่ัวไปเกี่ยวกับภาษีอากรที่ดี 

ลักษณะของภาษีอากรที่ดี คือ มีความเป็นธรรม แน่นอน สะดวกและประหยัด  

ซึ่ง Adam Smith ได้กล่าวไว้ในหนังสือเรื่อง The Wealth of Nations โดยหลักการทั้ง 4 ประการ

เป็นหลักการที่ใช้ปฏิบัติอยู่และเป็นที่ยอมรับมาจนถึงปัจุบัน 

(1) หลักความเป็นธรรม 

ภาษีอากรที่ดีต้องมีความเป็นธรรม เพราะถ้าไม่มีความเป็นธรรมจะเกิดการหลีกเลี่ยง

ภาษีและหนีภาษีเป็นจ านวนมาก นอกจากนี้อาจท าให้เกิดความขัดแย้งในสังคมขึ้นได้ โดยค าว่า  

“ความเป็นธรรม” นั้นมีหลายความเห็นด้วยกันซึ่งสามารถแบ่งออกเป็น 2 ลักษณะดังนี้ 

หลักความเป็นธรรมสมบูรณ์ (Principle of Absolute Equity) คือการจัดเก็บ 

ภาษีอากรจากประชาชนในจ านวนที่เท่าเทียมกัน หลักนี้จะใช้ได้ดีก็ต่อเมื่อประชาชนมีฐานะทาง

เศรษฐกิจเท่าเทียมกัน แต่ในความเป็นจริงแล้ว ประชาชนมีฐานะทางเศรษฐกิจไม่เท่าเทียมกัน ดังนั้น

หลักนี้จึงไม่อาจใช้ได้ในทางปฏิบัติเพราะจะก่อให้เกิดความไม่เป็นธรรมขึ้นในสังคม 

อีกหลักหนึ่งคือ หลักความเป็นธรรมสัมพัทธ์ (Principle of Relation Equity)  

ซึ่งแบ่งความยุติธรรมในการจัดเก็บออกเป็น 2 หลัก คือ 

1) การจัดเก็บภาษีอากรตามผลประโยชน์ที่ผู้เสียภาษีได้รับจากบริการของภาครัฐ  

(The benefit principle) เช่น การจัดเก็บค่าธรรมเนียมการใช้ทางด่วน  

ผู้ใช้มากย่อมต้องเสียค่าธรรมเนียมมาก เป็นต้น 

2) การจัดเก็บภาษีอากรตามก าลังความสามารถของผู้เสียภาษี  (The ability to 

pay principle) เช่น ผู้มีรายได้หรือทรัพย์สินมากก็ย่อมต้องเสียภาษีมาก  

เป็นต้น14 

                                                           
13 สมศักดิ์ เอี่ยมพลับใหญ,่ หุ้นส่วนและบริษัท, พิมพ์ครั้งท่ี 2, (กรุงเทพมหานคร: ส านักพิมพ์นิติธรรม, 2559), หน้า  

202 - 209. 
14 ดุลยลักษณ์ ตราชูธรรม, หลักกฎหมายภาษีอากร, พิมพ์ครั้งท่ี 4, (กรุงเทพมหานคร: สถาบัน T. Training Center, 

2555), หน้า 4 - 6. 
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การจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้นทั้งในและนอกตลาดหลักทรัพย์  

เป็นไปตามหลักการจัดเก็บภาษีอากรตามก าลังความสามารถของผู้เสียภาษี (The ability to pay 

principle) โดยถ้าผู้ขายมีก าไรจากการขายหุ้นมากก็ต้องเสียภาษีมาก ถ้าผู้ขายมีก าไรจากการขายหุ้น

น้อยหรือไม่มีก าไรจากการขายหุ้นก็จะเสียภาษีน้อยหรือไม่ต้องเสียภาษีเลย 

(2) หลักความแน่นอน 

รัฐจะต้องมีนโยบายที่แน่นอนในการจัดเก็บภาษีอากร ไม่เปลี่ยนแปลงนโยบาย

บ่อยครั้ง เพราะการมีนโยบายที่ไม่แน่นอนหรือเปลี่ยนแปลงบ่อยครั้งย่อมท าให้ธุรกิจของเอกชนได้รับ

ความกระทบกระเทือนและส่งผลให้ไม่มั่นใจในการลงทุน นอกจากนี้บทกฎหมายที่ใช้เป็นหลักใน 

การจัดเก็บภาษีอากรจะต้องมีความชัดเจน ไม่ก ากวม ระบุว่าผู้ใดมีหน้าที่เสียภาษี เสียเมื่อใด เสียจาก

ฐานอะไร เสียในอัตราเท่าใด และวิธีการเสียเป็นอย่างไรด้วย15 

จากการศึกษาพบว่า การจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้นทั้งในและ 

นอกตลาดหลักทรัพย์มีความแน่นอนในเรื่องผู้มีหน้าที่เสียภาษี ระยะเวลาในการเสียภาษี อัตราภาษี

และวิธีการเสียภาษี รวมถึงราคาขายหุ้นในตลาดหลักทรัพย์และฐานภาษีในการจัดเก็บ อย่างไรก็ตาม

ราคาขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์นั้นไม่ได้ก าหนดไว้อย่างชัดเจนในมาตรา 65 ทวิ (4) แห่งประมวล

รัษฎากร ส่งผลให้มีความไม่แน่นอนในเรื่องฐานภาษี ซึ่งกระทบต่อความมั่นใจของนักลงทุนที่จะมา

ลงทุนในประเทศไทย 

(3) หลักความสะดวก 

ภาษีอากรที่ดีต้องก่อให้เกิดความสะดวกแก่เจ้าหน้าที่ของรัฐในการจัดเก็บและผู้เสีย

ภาษีในการช าระภาษี ทั้งกฎหมายและระเบียบข้อบังคับตลอดจนแบบรายการต่างๆต้องง่ายแก่การท า

ความเข้าใจและกรอกรายการด้วย 

Adam Smith ได้ให้ความส าคัญกับหลักความแน่นอนและหลักความสะดวกใน

ลักษณะที่ต้องสอดคล้องกัน โดยเขาเห็นว่าจ านวนของภาษีที่ผู้เสียภาษีช าระให้แก่รัฐต้องมีลักษณะที่

แน่นอนและเฉพาะเจาะจง ไม่เป็นไปตามความต้องการของฝ่ายใดฝ่ายหนึ่ง ตลอดจนการช าระภาษี

ต้องมีวิธีการจัดเก็บที่สะดวกแก่ผู้เสียภาษี และมีการก าหนดจ านวนเงินที่ต้องช าระไว้อย่างชัดเจน

แน่นอนด้วย16 

                                                           
15 ดุลยลักษณ์ ตราชูธรรม, หน้า 6. 
16 ศุภลักษณ์ พินิจภูวดล, กฎหมายภาษีอากร, พิมพ์ครั้งท่ี 4, (กรุงเทพมหานคร: บริษัท ที.เค.เอส. สยามเพรส 

แมเนจเม้นท์ จ ากดั, 2556), หน้า 55 - 56. 



20 
 

การจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลจากขายหุ้นในประเทศไทยไม่ว่าจะเป็นหุ้นใน 

ตลาดหลักทรัพย์หรือหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์นั้น ถ้ามีก าไรจากการขายหุ้นดังกล่าวจะต้องน าไปรวม

กับรายได้ตามปกติของกิจการเพ่ือเสียภาษีเงินได้นิติบุคคลในรอบระยะเวลาบัญชีนั้นๆ ซึ่งผู้เสียภาษี

สามารถช าระภาษีได้ตามแบบแสดงรายการภาษีเงินได้นิติบุคคลโดยไม่ต้องยื่นแบบการเสียภาษีจาก

การขายหุ้นแยกต่างหาก อีกทั้งสะดวกแก่เจ้าหน้าที่กรมสรรพากรในการจัดเก็บภาษีและ 

การตรวจสอบซึ่งเป็นไปตามหลักความสะดวกข้างต้น  

(4) หลักความประหยัด 

ภาษีอากรที่ดีต้องเสียค่าใช้จ่ายในการจัดเก็บต่ าที่สุดและเป็นภาระแก่ผู้เสียภาษี  

น้อยที่สุด เหตุที่ภาษีอากรที่ดีต้องเสียค่าใช้จ่ายในการจัดเก็บต่ าที่สุดเนื่องจากรายได้ที่รัฐจะน าไปใช้ใน

การบริหารประเทศจะน้อยลงตามส่วน ส่วนเหตุที่ต้องเป็นภาระแก่ผู้เสียภาษีน้อยที่สุดเนื่องจาก 

ในการการเสียภาษีนอกจากผู้เสียภาษีจะต้องช าระค่าภาษีอากรแล้วยังต้องมีค่าใช้จ่ายอ่ืนๆอีก เช่น  

ค่าเอกสาร ค่าท าบัญชี ค่าตรวจสอบบัญชี ค่าที่ปรึกษาทางกฎหมาย เป็นต้น ดังนั้นหากภาษีใดท าให้ 

ผู้เสียภาษีต้องเสียค่าใช้จ่ายมาก ก็อาจท าให้ผู้เสียภาษีไม่อยากเสียภาษีและส่งผลให้มีการหลบเลี่ยง

ภาษีหรือหนีภาษีได้17  

ในปัจจุบันการจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้นทั้งในตลาดหลักทรัพย์และ

นอกตลาดหลักทรัพย์นั้นรัฐไม่มีค่าใช้จ่ายเพ่ิมเติมในการจัดเก็บภาษี และผู้เสียภาษีก็ไม่มีภาระเพ่ิมเติม

เนื่องจากหุ้นในตลาดหลักทรัพย์สามารถใช้ราคาซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ได้ ในขณะที่หุ้นนอกตลาด

หลักทรัพย์สามารถใช้มูลค่าสินทรัพย์สุทธิทางบัญชี (NAV) ในงบการเงินปีล่าสุดของบริษัทเป็น 

ราคาซื้อขายข้ันต่ าได้ 

จากลักษณะของภาษีอากรที่ดีทั้ง 4 ประการข้างต้น ผู้เขียนเห็นว่าการจัดเก็บภาษีเงินได้ 

นิติบุคคลจากการขายหุ้นทั้งในและนอกตลาดหลักทรัพย์นั้นสอดคล้องกับหลักความเป็นธรรม  

หลักความสะดวกและหลักความประหยัด แต่ยังไม่สอดคล้องกับหลักความแน่นอนในเรื่องราคาขาย

หุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์เนื่องจากมาตรา 65 ทวิ (4) แห่งประมวลรัษฎากรไม่ได้ก าหนดราคาขายหุ้น

นอกตลาดหลักทรัพย์ไว้อย่างชัดเจน ดังนั้นหลักเกณฑ์การจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้น

นอกตลาดหลักทรัพย์นั้นจึงยังไม่เป็นไปตามลักษณะของภาษีอากรที่ดี  

 

                                                           
17 ดลุยลักษณ์ ตราชูธรรม, หน้า 6. 
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2.2.2 หลักความเสมอภาคทางภาษีอากร 

หลักความเสมอภาคทางภาษีอากรมีที่มาจากหลักความเสมอภาคทางกฎหมายและ 

หลักความเป็นธรรมทางสังคม ซึ่งก าหนดให้บุคคลย่อมมีสิทธิในการมีโอกาสเท่าเทียมกันนับตั้งแต่เกิด  

อันเป็นเรื่องเก่ียวกับสิทธิทางธรรมชาติ 

หลักความเสมอภาคในทางกฎหมายหมายถึง การที่องค์กรต่างๆของรัฐต้องปฏิบัติต่อ

บุคคลที่เหมือนกันในสาระส าคัญอย่างเดียวกัน และปฏิบัติต่อบุคคลที่แตกต่างกันออกไปตาม

ลักษณะเฉพาะของแต่ละคน และเมื่อน าหลักดังกล่าวมาพิจารณาถึงขอบเขตของหลักความเสมอภาค

ทางภาษีอากรท าให้สามารถก าหนดความหมายได้ว่า บทบัญญัติกฎหมายภาษีอากรต้องมีลักษณะ

ทั่วไปมิใช่กฎหมายที่มีลักษณะเป็นการเลือกปฏิบัติที่ไม่เป็นธรรมโดยยกเหตุจากการมีถิ่นก าเนิด  

เชื้อชาติ ศาสนา เป็นต้น ดังนั้น ฝ่ายนิติบัญญัติจึงสามารถก าหนดบทบัญญัติกฎหมายภาษีอากรที่

บังคับใช้แก่บุคคลแตกต่างกันได้หากบุคคลนั้นมีสาระส าคัญ หรือพฤติกรรมทางเศรษฐกิจแตกต่างกัน 

ไม่ว่าจะเป็นสภาพทางครอบครัว สถานภาพที่เกี่ยวข้องกับการประกอบอาชีพ รวมถึงการออก

มาตราการทางกฎหมายภาษีเพ่ือกระตุ้นเศรษฐกิจตามสภาวการณ์ท่ีเปลี่ยนไป 

จึงอาจสรุปได้ว่า การตราบทบัญญัติกฎหมายใดก็ตามต้องค านึงถึงความเป็นธรรม 

ทางสังคมและอยู่ภายใต้หลักความเสมอภาคทางกฎหมาย ดังนั้นหลักความเสมอภาคทางกฎหมาย

ภาษีอากร ประกอบด้วยหลักการที่ก าหนดขอบอ านาจของฝ่ายนิติบัญญัติ และก าหนดเงื่อนไขใน 

การช าระภาษีของผู้เสียภาษีควบคู่กัน กล่าวคือ 

► ไม่สามารถก าหนดระบบภาษีที่แตกต่างกันเพ่ือใช้บังคับแก่บุคคลที่มีสาระส าคัญ

หรือพฤติกรรมทางเศรษฐกิจอย่างเดียวกัน 

► ผู้เสียภาษีทุกคนที่อยู่ภายใต้เงื่อนไขเดียวกันและมีสาระส าคัญหรือมีพฤติกรรมทาง

เศรษฐกิจอย่างเดียวกันต้องอยู่ในระบบภาษีเดียวกันอีกทั้งต้องช าระภาษีในจ านวน

ที่เท่ากัน18 

จากการศึกษา ผู้เขียนเห็นว่าหลักเกณฑ์การจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้น

ในตลาดหลักทรัพย์และนอกตลาดหลักทรัพย์นั้นมีความแตกต่างกัน โดยหุ้นในตลาดหลักทรัพย์นั้นถูก

ก าหนดให้ใช้ราคาซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์เป็นราคาตลาดเนื่องจากสะท้อนมูลค่าของกิจการ ใน

ปัจจุบันและได้ค านึงถึงภาวะทางเศรษฐกิจและอุตสาหกรรมที่เกี่ยวข้อง ในขณะที่หุ้นนอกตลาด

                                                           
18 ศุภลักษณ์ พินิจภูวดล, หน้า 98 - 102. 
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หลักทรัพย์นั้นไม่มีราคาอ้างอิงเช่นเดียวกับหุ้นในตลาดหลักทรัพย์ จึงใช้วิธีสินทรัพย์สุทธิทางบัญชี  

(NAV) เนื่องจากเป็นราคาที่ค านวณมาจากสินทรัพย์สุทธิในงบการเงินของบริษัทซึ่งได้ตรวจสอบโดย

ผู้สอบบัญชีส่งผลให้ราคาของหุ้นดังกล่าวมีความน่าเชื่อถือ ดังนั้นรัฐจึงไม่สามารถจัดเก็บภาษีเงินได้ 

นิติบุคคลจากการขายหุ้นในตลาดหลักทรัพย์และนอกตลาดทรัพย์ด้วยวิธีการเดียวกันได้เนื่องจาก 

มีสาระส าคัญที่แตกต่างกัน 

2.2.3 แนวความคิดและหลักการพื้นฐานในการจัดเก็บภาษีเงินได้จากการขายหุ้น 

จากการศึกษาผู้เขียนได้จัดล าดับความสัมพันธ์ที่เกี่ยวข้องกับแนวคิดและหลักการ

พ้ืนฐานในการจัดเก็บภาษีอากรซึ่งเชื่อมโยงกับการขายหุ้น เพ่ือให้ผู้อ่านเห็นภาพรวมและเข้าใจ

หลักการพื้นฐานเพื่อการวิเคราะห์ต่อไป 

2.2.3.1 แนวความคิดเรื่อง “เงินได้” ที่สัมพันธ์กับการขายหุ้น 

Robert M. Haig ได้ให้ค าจ ากัดความว่า เงินได้คือการเพ่ิมขึ้นหรือการเพ่ิมพูน 

ความผาสุกให้แก่ใครคนใดคนหนึ่ง ภายในช่วงระยะเวลาที่ก าหนดให1้9 

J.R. Hick มีความเห็นว่า เงินได้เป็นความมั่งคั่งที่สามารถน าไปใช้จ่ายได้ภายใน

ระยะเวลาที่ก าหนด หรือเป็นเงินได้ที่สมทบเข้ากับทรัพย์สินที่เป็นผลมาจากการออมทรัพย์โดยไม่ท า

ให้ความมั่งคั่งลดลง หรือกล่าวอีกนัยหนึ่ง เงินได้หมายถึงเงินหรือผลตอบแทนอ่ืนใดอันอาจค านวณ

เป็นตัวเงินที่เพ่ิมอ านาจทางเศรษฐกิจของบุคคลใดบุคคลหนึ่งในช่วงระยะเวลาใดเวลาหนึ่ง20 

จากความหมายของเงินได้ตามการอธิบายของนักเศรษฐศาสตร์ข้างต้น เงินได้  

จึงหมายถึงความม่ังคั่งที่เพ่ิมขึ้นของบุคลลใดบุคคลหนึ่งซึ่งอาจเป็นตัวเงินหรือประโยขน์อ่ืนใดที่เกิดขึ้น

ในช่วงระยะเวลาที่ก าหนด 

ส าหรับความหมายของเงินได้ในทางภาษีนั้น โดยปกติจะมีความหมายไม่กว้าง

เท่ากับความหมายของเงินได้ข้างต้น เนื่องจากถูกน ามาใช้เป็นฐานภาษีในการจัดเก็บภาษี  ดังนั้น

ความหมายของเงินได้จึงขึ้นอยู่กับแต่ละประเทศจะก าหนดให้มีความหมายครอบคลุมเพียงใดเพ่ือใช้ใน

การจัดเก็บภาษีต่อไป 

                                                           
19 ขจร พรหมกสิกร, การภาษีอากร, พิมพ์ครั้งท่ี 1, (กรุงเทพมหานคร: บริษัทส านักพิมพ์ ไทยวัฒนาพานิช จ ากัด, 

2523), หน้า 4. 
20 ศุภลักษณ์ พินิจภูวดล, หน้า 170-172. 
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เงินได้ที่ต้องเสียภาษีเงินได้ตามประมวลรัษฎากรของประเทศไทยนั้นต้องเป็น

เงินได้พึงประเมินตามาตรา 39 แห่งประมวลรัษฎากร โดยได้ก าหนดความหมายของค าว่ า  

“เงินได้พึงประเมิน” คือ เงิน ทรัพย์สินซึ่งอาจคิดค านวณได้เป็นเงิน ประโยชน์ซึ่งอาจคิดค านวณได้  

เป็นเงิน เงินค่าภาษีอากรที่ผู้จ่ายเงินหรือผู้อ่ืนออกให้แทนและเครดิตภาษีตามที่กฎหมายก าหนด 21  

โดยหลักเกณฑ์ทั่วไปเกี่ยวกับความหมายของเงินได้พึงประเมินและประเภทเงินได้พึงประเมินในเรื่อง

ภาษีเงินได้บุคคลธรรมดานั้นจะน ามาใช้กับภาษีเงินได้นิติบุคคลด้วย22 

ดังนั้น เงินได้ที่จะต้องน ามารวมค านวณเป็นก าไรสุทธิเสียภาษีนั้นจึงหมายถึง 

เงินได้ทุกชนิดอันเกิดจากการประกอบกิจการในรอบระยะเวลาบัญชีหนึ่งๆ ไม่ว่าเงินได้นั้นจะเป็น 

เงินได้จากการด าเนินการตามปกติ  (Operating income) ซึ่ ง โดยปกติจะระบุ ไว้ ในหนังสือ 

บริคณฑ์สนธิของบริษัทจ ากัดหรือสัญญาเข้าเป็นหุ้นส่วนแล้วแต่กรณี หรือจะเป็นเงินได้จากการขาย

ทรัพย์สินที่เป็นทุน (Capital gains) ซึ่งรวมถึงการขายหุ้นด้วยก็ตาม23 โดยเป็นไปตามบทบัญญัติใน

มาตรา 65 และ 65 ทวิ แห่งประมวลรัษฎากร 

2.2.3.2 หลักการจัดเก็บภาษีจากผลได้จากทุน 

ผลได้ จ ากทุน  หรื อมู ลค่ า เ พ่ิมทรัพย์ สิ น  (Capital gains) ไม่ ว่ า จะ เป็ น

สังหาริมทรัพย์หรืออสังหาริมทรัพย์ย่อมเป็นเงินได้เนื่องจากสามารถเพ่ิมพูนความผาสุกให้แก่บุคคลใด

บุคคลหนึ่ งไม่ว่ าจะมีการซื้อขาย จ าหน่าย  จ่ายโอนหรือไม่ก็ตาม ในประเทศอังกฤษและ 

ประเทศแคนาดาถือเอาเงินได้เฉพาะจากการที่ได้รับมาเป็นประจ าเหมือนกับผลไม้หล่นจากต้น  

(a fruit from a tree) ดังนั้นผู้ที่มีเงินได้จากมูลค่าเพ่ิมทรัพย์สินถือว่ามีฐานะเศรษฐกิจส่วนตัวร่ ารวย  

จึงสามารถสะสมออมทรัพย์และน าไปลงทุนซื้อสินทรัพย์ให้มีมูลค่าเพ่ิมสูงขึ้นได้ อีกทั้งการจัดเก็บภาษี

อากรจัดเก็บได้ง่ายและสะดวก เนื่องจากสามารถตีราคาทรัพย์จากราคาท่ีซื้อมาเปรียบเทียบกับราคาที่

จ าหน่ายในท้องตลาดหรือราคาปัจจุบันได้ กรณีการจัดเก็บขณะที่มีการซื้อขาย จ าหน่าย จ่ายโอน  

ผู้ที่มีผลได้จากทุนสามารถจ่ายภาษีอากรได้ในขณะที่ได้รับเงินมาเป็นผลก าไรจากการที่สินทรัพย์มี

มูลค่าเพ่ิมมากข้ึน  

                                                           
21 สุเมธ ศริิคุณโชต,ิ ภาษีอากรตามประมวลรัษฎากร 2560, พิมพ์ครั้งท่ี 1, (กรุงเทพมหานคร: ห้างหุ้นส่วนจ ากัด 

เรือนแก้วการพิมพ,์ 2560), หน้า 15-17. 
22 เรื่องเดียวกัน, หน้า 168. 
23 วิโรจน์ เลาหะพันธุ,์ บัญชภีาษีอากร, พิมพ์ครั้งท่ี 5, (กรุงเทพมหานคร: ห้างหุ้นส่วนสามญั โรงพิมพ์อษัรสัมพันธ์, 

2521), หน้า 80 – 86.  
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นักวิชาการ Harold M. Sommers ได้สนับสนุนให้จัดเก็บภาษีจากมูลค่าเพ่ิม

ทรัพย์สิน ทั้งกรณีที่มีการซื้อขาย จ าหน่าย จ่ายโอน และกรณีที่เก็บไว้ไม่ซื้อขายรวมกับฐานภาษีเงินได้  

ซึ่งจะช่วยแก้ไขปัญหาเงินจม24  

ส าหรับการจัดเก็บภาษีผลได้จากทุนนั้น โดยส่วนใหญ่ประเทศที่มีการจัดเก็บ

ภาษีผลได้จากทุนจะจัดเก็บโดยรวมอยู่ในภาษีเงินได้ เช่น ประเทศสหรัฐอเมริกา ประเทศอินเดียและ 

ประเทศไทย เป็นต้น แต่ก็มีบางประเทศที่แยกการจัดเก็บเป็นภาษีผลได้จากทุนเป็นการเฉพาะ เช่น 

ประเทศสหราชอาณาจักรและประเทศฟิลิปปินส์ เป็นต้น 

อย่างไรก็ตามยังมีบางประเทศที่ไม่มีการจัดเก็บภาษีผลได้จากทุนเลย เช่น 

ประเทศสิงคโปร์ ซึ่งถือว่าผลได้จากทุนที่ได้รับจากการขายทรัพย์สินไม่ต้องน ามารวมเสียภาษี  

แต่ในบางครั้งก็มีการจัดเก็บภาษีจากก าไรของการขายหุ้นหรืออสังหาริมทรัพย์ในลักษณะที่เป็น 

การประกอบธุรกิจโดยถือว่าก าไรไม่ใช่ผลได้จากทุนแต่เป็นเงินได้อย่างหนึ่ง รวมทั้งประเทศที่เป็น  

Tax haven เช่น หมู่เกาะบริติชเวอร์จิน หมู่เกาะเคย์แมน และเบอร์มิวดา เป็นต้น25 

จากประมวลรัษฎากรของประเทศไทย ในกรณีภาษีเงินได้บุคคลธรรมดาได้ม ี

การก าหนดให้มีการจัดเก็บภาษีจากผลได้จากทุน (Capital gains) ตามมาตรา 40 (4) (ฉ) และ (ช)  

แห่งประมวลรัษฎากรดังนี้ 

เงินได้พึงประเมินนั้น คือเงินได้ประเภทต่อไปนี้ รวมตลอดถึงเงินค่าภาษีอากรที่  

ผู้จ่ายเงินหรือผู้อื่นออกแทนให้ส าหรับเงินได้ประเภทต่าง ๆ ดังกล่าว ไม่ว่าในทอดใด 

(4) (ฉ) บัญญัติไว้ว่า เงินได้ที่ เป็นผลประโยชน์ที่ ได้จากการที่บริษัทหรือ 

ห้างหุ้นส่วนนิติบุคคลควบเข้ากัน หรือรับช่วงกัน หรือเลิกกัน ซึ่งตีราคาเป็นเงินได้เกินกว่าเงินทุน 

 (4) (ช) บัญญัติไว้ว่า เงินได้ที่เป็นผลประโยชน์ที่ได้จากการโอนการเป็นหุ้นส่วน

หรือ โอนหุ้น หุ้นกู้ พันธบัตร หรือตั๋วเงิน หรือตราสารแสดงสิทธิในหนี้ที่บริษัทหรือห้างหุ้นส่วน 

นิติบุคคลหรือนิติบุคคลอื่นเป็นผู้ออก ทั้งนี้เฉพาะซึ่งตีราคาเป็นเงินได้เกินกว่าที่ลงทุน 

                                                           
24 ขจร พรหมกสิกร, หน้า 25 - 26. 
25 ศักรินทร์ ร่วมรังษี, “ปัญหาบางประการในการจัดเกบ็ภาษีเงินได้เกีย่วกับการขายหุ้น,” (วิทยานิพนธ์ปริญญา

มหาบัณฑิต คณะนิติศาสตร์ มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร์, 2536), หนา้ 13 - 19.  
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ในกรณีภาษีเงินได้นิติบุคคล ผลได้จากทุนที่ได้รับถือเป็นรายได้ที่เกี่ยวเนื่องกับ

กิจการของบริษัทหรือห้างหุ้นส่วนนิติบุคคล จึงเป็นรายได้ท่ีต้องน ามารวมเพ่ือเสียภาษีเงินได้นิติบุคคล 

จากที่ได้กล่าวมาในหัวข้อ 2.2.3.1 เงินได้ที่ต้องน ามารวมค านวณเป็นก าไรสุทธิ

ของบริษัทหรือห้างหุ้นส่วนนิติบุคคลแล้วแต่กรณีนั้น ต้องรวมเงินได้ที่เกิดจากการด าเนินงานตามปกติ

ภายใต้วัตถุประสงค์โดยตรงหรือเกี่ยวเนื่องกับกิจการในรอบระยะเวลาบัญชีหนึ่งๆ และเงินได้ที่เกิด

จากการขายทรัพย์สินที่เป็นทุน (Capital gains) มารวมค านวณเป็นก าไรสุทธิเพ่ือเสียภาษีด้วย  

โดยทรัพย์สินที่เป็นทุนนั้นหมายถึงทรัพย์ที่ไม่ได้มีไว้เพ่ือขายและไม่ใช่สินค้า แต่เป็นทรัพย์สินที่มีไว้เพ่ือ

ใช้หรือหาประโยชน์ เช่น หุ้นทุน หุ้นกู้ ที่ดินและอาคาร เป็นต้น26 

2.2.3.3 หลักการจัดเก็บภาษีจากการขายหุ้น  

จากการที่หุ้นนั้นถือเป็นทรัพย์สินอย่างหนึ่งซึ่งอาจมีราคาและถือเอาได้ และ 

มีลักษณะพิเศษจากทรัพย์สินอ่ืน คือเป็นทรัพย์สินที่มีไว้เพ่ือการลงทุนโดยผู้ถือหุ้นคาดหวังที่จะได้รับ

ผลตอบแทนเป็นเงินปันผล หรือผลได้จากมูลค่าหุ้นที่เพ่ิมขึ้น ดังนั้นผลได้จากการขายหุ้นจึงถือเป็น

ผลได้จากทุนรูปแบบหนึ่ง อย่างไรก็ตามในบางกรณีผลได้จากทุนอาจเป็นเงินได้ปกติ ถ้าบริษัท

ประกอบกิจการค้าหลักทรัพย์ 

โดยส่วนใหญ่ผลได้จากการขายหุ้นถือเป็นผลได้จากทุน ประเทศต่างๆจึงจัดเก็บ

ภาษีจากผลได้จากทุนจากการขายหุ้นเช่นเดียวกับผลได้จากทุนอย่างหนึ่ง โดยการน าไปรวมเป็น  

ส่วนหนึ่งของผลได้จากทุนเพ่ือเสียภาษี อย่างไรก็ตามในบางประเทศไม่มีการจัดเก็บภาษีจากผลได้ 

จากทุน ผลได้จากการขายหุ้นจึงไม่เสียภาษีเช่นกัน27 

การพิจารณาว่าก าไรจากการขายหุ้นถือเป็นผลได้จากทุน (Capital gains) หรือ

เป็นเงินได้ปกตินั้นเป็นสิ่งส าคัญ ส าหรับประเทศที่มีการจัดเก็บภาษีผลได้จากทุนกับภาษีเงินได้แยก

ต่างหากจากกัน ส าหรับประเทศไทยนั้น ไม่มี การจัดเก็บภาษีผลได้จากทุนเป็นการเฉพาะ  

แต่อย่างไรก็ตามผลได้จากทุนก็ยังถือเป็นเงินได้อย่างหนึ่งซึ่งต้องเสียภาษีเงินได้ในประเทศไทย  

 การจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้นในประเทศไทยนั้น จะถูกจัดเก็บ

จากก าไรสุทธิของการขายหุ้นที่เป็นผลได้จากทุนน าไปรวมกับรายได้อ่ืนๆของกิจการเพ่ือค านวณเสีย

ภาษี ในกรณีที่ผู้ขายหุ้นเป็นนิติบุคคลต่างประเทศที่มิได้ประกอบกิจการในประเทศไทย ก าไรจาก 

                                                           
26 วิโรจน์ เลาหะพันธุ.์ หน้า 88. 
27 ศักรินทร์ ร่วมรังษี. หน้า 20 - 24.  
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การขายหุ้นดังกล่าวต้องเสียภาษีเงินได้หัก ณ ที่จ่ายในอัตรา 15% อย่างไรก็ตามอาจมีอนุสัญญาภาษี

ซ้อนบางฉบับให้สิทธิประโยชน์ในการยกเว้นภาษีจากก าไรของการขายหุ้นในประเทศไทย เพ่ือเป็น 

การบรรเทาและขจัดการเสียภาษีซ้ าซ้อน28  

ดังนั้น จากการศึกษาแนวคิดหลักการพ้ืนฐานในการจัดเก็บภาษีอากรจากการขายหุ้น 

สะท้อนให้เห็นถึงการจัดเก็บภาษีอากรควรเป็นตามลักษณะของภาษีอากรที่ดี คือ มีความเป็นธรรม 

แน่นอน สะดวกและประหยัด อีกทั้งจะต้องมีความเสมอภาคทางภาษีอากร จากหลักการจัดเก็บภาษี

อากรตามก าลังความสามารถของผู้ เสียภาษี (The ability to pay principle) ซึ่งมีหลักการว่า 

ผู้มีรายได้หรือทรัพย์สินมากก็ย่อมต้องเสียภาษีมาก และหลักความแน่นอนที่มีหลักการว่ารัฐจะต้องมี

นโยบายในการจัดเก็บภาษีอากรที่แน่นอนรวมทั้งบทกฎหมายที่ใช้เป็นหลักในการจัดเก็บภาษีอากร

จะต้องมีความชัดเจนและไม่ก ากวม ทั้งนี้เพ่ือใช้เป็นแนวทางในการศึกษาเปรียบเทียบการจัดเก็บภาษี

จากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ของประเทศฟิลิปปินส์และประเทศอินเดียในบทต่อไป เพ่ือจะได้

น าหลักเกณฑ์ในการจัดเก็บภาษีของประเทศฟิลิปปินส์และประเทศอินเดียมาปรับใช้กับประเทศไทย 

โดยจะช่วยให้การจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ในประเทศไทยนั้นมี

ความชัดเจนมากขึ้น อีกทั้งช่วยลดปัญหาการหลีกเลี่ยงภาระภาษีในประเทศไทย ส่งผลให้ภาครัฐ

สามารถจัดเก็บภาษีอากรได้อย่างมีประสิทธิภาพ 

  

                                                           
28 ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, ภาษีอากร [ออนไลน์], 18 มีนาคม 2561, แหล่งที่มา https://www.set.or.th 

/th/regulations/tax/tax_p1.html 



27 
 

บทที่ 3  

หลักเกณฑ์การจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลหรือภาษีผลได้จากทุนจากการขายหุ้น 

นอกตลาดหลักทรัพย์ตามกฎหมายต่างประเทศและกฎหมายไทย 

จากการที่ประเทศไทยมีการจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์

เช่นเดียวกับประเทศฟิลิปปินส์และประเทศอินเดียที่มีการจัดเก็บภาษีจากการขายหุ้นนอก 

ตลาดหลักทรัพย์ อย่างไรก็ตามแนวทางและหลักเกณฑ์ในการจัดเก็บภาษีของทั้งสามประเทศ 

มีความเหมือนและความแตกต่างกันดังจะกล่าวต่อไป 

3.1 หลักเกณฑ์การจัดเก็บภาษีผลได้จากทุนจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ในประ เทศ

ฟิลิปปินส์ 

ในอดีตประเทศฟิลิปปินส์ได้มีการจัดเก็บภาษีผลได้จากทุนจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์

โดยใช้วิธีสินทรัพย์สุทธิทางบัญชี (NAV) อย่างไรก็ตามในปัจจุบันประเทศฟิลิปปินส์ได้มีแก้ไขกฎหมาย

การจัดเก็บภาษีผลได้จากทุนจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ โดยก าหนดให้ราคาขายหุ้นนอก

ตลาดหลักทรัพย์นั้นจะต้องมีการปรับปรุงมูลค่าที่แท้จริงของอสังหาริมทรัพย์ก่อนการค านวณภาษี

ผลได้จากทุน  

3.1.1 หลักเกณฑ์เดิมก่อนน ามาสู่การเปลี่ยนแปลงการจัดเก็บภาษีผลได้จากทุนจากการขาย

หุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ในปัจจุบัน 

ในปี 2552 กรมสรรพากรของประเทศฟิลิปปินส์ ได้ออกค าสั่งกรมสรรพากรเลขที่  

RR 06-2008 โดยได้ก าหนดว่าราคาตลาดของการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์นั้นใช้วิธีสินทรัพย์สุทธิ

ทางบัญชี (NAV) ซึ่งค านวณจากสินทรัพย์ทั้งหมดหักด้วยหนี้สินทั้งหมดที่แสดงอยู่ในงบการเงินล่าสุด

ของบริษัทท่ีได้รับการรับรองโดยผู้ตรวจสอบบัญชีได้รับอนุญาต29 ดังนั้นราคาดังกล่าวจะเป็นที่ยอมรับ

ในทุกกรณีเว้นแต่บริษัทได้ใช้วิธีการประเมินมูลค่าหุ้นซึ่งต้องเป็นไปตามมาตรฐานการบัญชี 

 ผู้เขียนขอยกตัวอย่างการค านวณภาษีผลได้จากทุนของการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์

ในประเทศฟิลิปปินส์ตามหลักเกณฑ์เดิม  

 ตัวอย่างที่ 1 บริษัท A จ ากัด เข้าซื้อหุ้นทั้งหมดของบริษัท B จ ากัดซึ่งอยู่นอกตลาด

หลักทรัพย์ของประเทศฟิลิปปินส์จากบริษัท C จ ากัดซึ่งเป็นผู้ถือหุ้น จากงบการเงินปี 2560 ของ

                                                           
29 BUREAU OF INTERNAL REVENUE, “REVENUE REGULATIONS NO. 6-2008,” 22 เมษายน 2551. 
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บริษัท B จ ากัด มีสินทรัพย์ทั้งหมด 500 ล้านเปโซโดยประกอบด้วย เงินสด 50 ล้านเปโซ ลูกหนี้

การค้า 250 ล้านเปโซ ที่ดิน 180 ล้านเปโซ และอาคาร 20 ล้านเปโซ หนี้สินทั้งหมด 400 ล้านเปโซ 

ทุนจดทะเบียน 80 ล้านเปโซโดยเป็นหุ้นสามัญจ านวน 8 ล้านหุ้นและมีก าไรสะสม 20 ล้านเปโซ  

บริษัท A จ ากัดสามารถเข้าซื้อหุ้นของบริษัท B จ ากัดได้โดยการใช้วิธีสินทรัพย์สุทธิ 

ทางบัญชี (NAV) ซ่ึงมีวิธีการค านวณดังตารางต่อไปนี้ 

ตารางท่ี  3 ตัวอย่างการค านวณภาษีผลได้จากทุนจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ 
ในประเทศฟิลิปปินส์ตามหลักเกณฑ์เดิม 

สินทรัพย์ทั้งหมด 500 ล้านเปโซ 

หนี้สินทั้งหมด 400 ล้านเปโซ 

NAV (สินทรัพย์ทั้งหมด หักด้วยหนี้สินทั้งหมด)  100 ล้านเปโซ 

NAV ต่อหุ้น 12.5 เปโซ 

มูลค่าที่ตราไว้ (Par value) ต่อหุ้น 10 เปโซ 

ก าไรต่อหุ้น 2.5 เปโซ 

จ านวนหุ้น 8 ล้านหุ้น 

ก าไรจากการขายหุ้นทั้งหมด 20 ล้านเปโซ 

ภาษีผลได้จากทุนในอัตราร้อยละ 5 ของก าไรจากการขายหุ้น  

ส าหรับ 100,000 เปโซแรก 

0.005 ล้านเปโซ 

ภาษีผลได้จากทุนในอัตราร้อยละ 10 ของก าไรจากการขายหุ้น  

ส าหรับส่วนที่เกินกว่า 100,000 เปโซ 

1.99 ล้านเปโซ 

ภาษีผลได้จากทุนทั้งหมด 1.995 ล้านเปโซ 
 

 ดังนั้น บริษัท A จ ากัดสามารถเข้าซื้อหุ้นทั้งหมดของบริษัท B จ ากัดในราคาหุ้นละ 12.5  

เปโซจากบริษัท C จ ากัด ท าให้บริษัท C จ ากัดได้รับก าไรจากการขายหุ้นหุ้นละ 2.5 เปโซโดยบริษัท B 

จ ากัดมีจ านวนหุ้นทั้งหมด 8 ล้านหุ้น ดังนั้นบริษัท C จ ากัดจึงมีก าไรจากการขายหุ้นของบริษัท B 

จ ากัดทั้งสิ้น 20 ล้านเปโซ ส่งผลให้บริษัท C จ ากัดจะต้องน าก าไรดังกล่าวไปรวมค านวณเสียภาษีผลได้

จากทุนในอัตราร้อยละ 5 ส าหรับ 100,000 เปโซแรกและร้อยละ 10 ส าหรับส่วนที่เกินกว่า 100,000 

เปโซ ซึ่งเป็นเงินภาษีท่ีต้องช าระทั้งหมดเท่ากับ 1.995 ล้านเปโซ 
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3.1.2 การปรับปรุงมูลค่าที่แท้จริงของอสังหาริมทรัพย์ก่อนการค านวณภาษีจากการขายหุ้น

นอกตลาดหลักทรัพย์ 

ในปัจจุบันกรณีหุ้นของบริษัทที่ท าการซื้อขายมีกรรมสิทธิ์ในอสังหาริมทรัพย์อันอยู่ใน 

การครอบครอง เช่น ที่ดิน อาคาร หรืออสังหาริทรัพย์ อ่ืนๆ  บริษัทจะต้องปรับปรุงราคา

อสังหาริมทรัพย์ดังกล่าวก่อนการค านวณภาษีผลได้จากทุนโดยใช้ราคาประเมินอสังหาริมทรัพย์  

ณ เวลาที่ท าการขายหุ้นโดยค านึงถึงราคาอย่างใดอย่างหนึ่งที่สูงกว่าดังต่อไปนี้ 

1) ราคาตลาดที่ประเมินโดยองค์กรของรัฐ 

2) ราคาตลาดที่ประเมินโดยผู้ประเมินของรัฐ 

3) ราคาตลาดที่ประเมินโดยผู้ประเมินอิสระ30 

เมื่อปรับปรุงราคาอสังหาริมทรัพย์ด้วยราคาอย่างใดอย่างหนึ่งข้างต้นเรียบร้อยแล้ว 

จะส่งผลให้มูลค่าสินทรัพย์ทางบัญชีเพิ่มข้ึนและย่อมส่งผลกระทบกับมูลค่าของหุ้นตามล าดับ  

3.1.3 หลักเกณฑ์การจัดเก็บภาษีผลได้จากทุนจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ 

ในปี 2556 กรมสรรพากรของประเทศฟิลิปปินส์ได้มีการออกค าสั่งกรมสรรพากรเลขที่  

RR 06-2013 เพ่ือแก้ไขมาตรา 7 ของค าสั่งกรมสรรพากร เลขที่ RR 06-2008 โดยก าหนดให้ 

การจัดเก็บภาษีจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์นั้นมูลค่าของหุ้น ณ เวลาที่ท าการซื้อขายจะต้อง

เป็นราคาตลาดโดยการใช้วิธี Adjusted Net Asset31 ซึ่งค านวณจากความแตกต่างระหว่างมูลค่าของ

สินทรัพย์ที่ได้มีการปรับปรุงมูลค่าที่แท้จริงของอสังหาริมทรัพย์ตามข้อ 3.1.2 ข้างต้นหักด้วยมูลค่าของ

หนี้สินทั้งหมดในงบการเงินล่าสุดของบริษัท   

ในกรณีที่ราคาตลาดของหุ้นนั้นมากกว่าราคาที่ผู้ซื้อผู้ขายตกลงกัน ส่วนที่เกินกว่าราคาท่ี 

ตกลงกันถือเป็นการให้ เจ้าพนักงานกรมสรรพากรของประเทศฟิลิปปินส์มีอ านาจประเมินส่วนเกินนั้น

เป็นรายได้ ท าให้ผู้ขายหุ้นจะต้องเสียภาษี Donor’s tax ในอัตรา 30% เว้นแต่ผู้ซื้อหุ้นมีความสัมพันธ์

                                                           
30 Republic of the Philippines, Bureau of internal revenue, Capital gains tax [ออนไลน์], 19 มีนาคม 

2561, แหล่งที่มา https://www.bir.gov.ph/index.php/tax-information/capital-gains-tax.html#cgt3 

31 BUREAU OF INTERNAL REVENUE, “REVENUE REGULATIONS NO. 6-2013,” 11 เมษายน 2556. 
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กับผู้ขายจะเสีย Donor’s tax ในอัตราขั้นบันไดที่ 0% - 15% ดังนั้นผู้ขายหุ้นควรระวังไม่ให้เกิด 

การซื้อขายหุ้นที่ต่ ากว่าราคาตลาดเนื่องจากอัตรา Donor’s tax นั้นสูงกว่าอัตราภาษีผลได้จากทุน32 

3.1.4 การค านวณภาษีผลได้จากทุนจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ 

การจัดเก็บภาษีผลได้จากทุนจากการขายหุ้นนอกตลาดทรัพย์นั้น จะจัดเก็บจากก าไรของ

การขายหุ้นดังกล่าว ซึ่งค านวณจากราคาขายตามวิธี Adjusted Net Asset หักด้วยต้นทุนของหุ้นนั้น 

โดยต้องเสียภาษีผลได้จากทุน (Capital gains tax) ในอัตราดังต่อไปนี้ 

1) 5% ส าหรับ 100,000 เปโซแรก และ 

2) 10% ส าหรับส่วนที่เกินกว่า 100,000 เปโซ33  

 ตัวอย่างการค านวณภาษีผลได้จากทุนของการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ ใน 

ประเทศฟิลิปปินส์ มีรายละเอียดดังต่อไปนี้ 

 ตัวอย่างที่ 2 บริษัท A จ ากัด เข้าซื้อหุ้นทั้งหมดของบริษัท B จ ากัดซึ่งอยู่นอกตลาด

หลักทรัพย์ของประเทศฟิลิปปินส์จากบริษัท C จ ากัดซึ่งเป็นผู้ถือหุ้น จากงบการเงินปี 2560 ของ

บริษัท B จ ากัด มีสินทรัพย์ทั้งหมด 500 ล้านเปโซโดยประกอบด้วย เงินสด 50 ล้านเปโซ ลูกหนี้

การค้า 250 ล้านเปโซ ที่ดิน 180 ล้านเปโซ และอาคาร 20 ล้านเปโซ หนี้สินทั้งหมด 400 ล้านเปโซ 

ทุนจดทะเบียน 80 ล้านเปโซโดยเป็นหุ้นสามัญจ านวน 8 ล้านหุ้นและมีก าไรสะสม 20 ล้านเปโซ  

โดยราคาตลาดที่ประเมินโดยองค์กรของรัฐและโดยผู้ประเมินของรัฐส าหรับที่ดินและอาคารมีมูลค่า

เท่ากับ 200 ล้านเปโซและ 40 ล้านเปโซตามล าดับ ในขณะที่ราคาตลาดที่ประเมินโดยผู้ประเมินอิสระ

ส าหรับที่ดินและอาคารมีมูลค่าเท่ากับ 220 ล้านเปโซและ 60 ล้านเปโซตามล าดับ 

 จากตัวอย่างข้างต้น ตามวิธีการก าหนดราคาหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ของประเทศ

ฟิลิปปินส์ของบริษัทซึ่งมีกรรมสิทธิ์ในอสังหาริมทรัพย์อันอยู่ในการครอบครอง โดยบริษัท A จ ากัด

                                                           
32 Ed Warren L. Balauag, Fair value taxation for sale of shares [ออนไลน์], 7 พฤษภาคม 2556, 

แหล่งที่มา http://bworldonline.com/content.php?section=Economy&title=Fair-value-taxation-for-

sale-of-shares&id=69776 
33 EY, 2017 Worldwide Corporate Tax Guide [ออนไลน์], 20 มีนาคม 2561, แหล่งที่มา 

http://www.ey.com/gl/en/ services/tax/worldwide-corporate-tax-guide---xmlqs?preview&XmlUrl=/ 

ec1mages/taxguides/WCTG-2017/WCTG-PH.xml 
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สามารถเข้าซื้อหุ้นของบริษัท B จ ากัดได้โดยการใช้วิธี Adjusted Net Asset ซึ่งมีวิธีการค านวณ 

ดังตารางต่อไปนี้  

ตารางท่ี  4 ตัวอย่างการค านวณภาษีผลได้จากทุนจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ 
ในประเทศฟิลิปปินส์ตามหลักเกณฑ์ใหม่ 

สินทรัพย์ทั้งหมด 500 ล้านเปโซ 

สินทรัพย์ทั้งหมด (ปรับปรุงโดยราคาตลาดที่ประเมินโดยองค์กร

ของรัฐและโดยผู้ประเมินของรัฐส าหรับที่ดินและอาคาร) 

540 ล้านเปโซ 

สินทรัพย์ทั้งหมด (ปรับปรุงโดยราคาตลาดที่ประเมินโดยผู้ประเมิน

อิสระส าหรับที่ดินและอาคาร) 

580 ล้านเปโซ 

หนี้สินทั้งหมด 400 ล้านเปโซ 

NAV (สินทรัพย์ทั้งหมด หักด้วยหนี้สินทั้งหมด)  
ตามวิธี Adjusted Net Asset 

180 ล้านเปโซ 

NAV ต่อหุ้น ตามวิธี Adjusted Net Asset 22.5 เปโซ 

มูลค่าที่ตราไว้ (Par value) ต่อหุ้น 10 เปโซ 

ก าไรต่อหุ้น 12.5 เปโซ 

จ านวนหุ้น 8 ล้านหุ้น 

ก าไรจากการขายหุ้นทั้งหมด 100 ล้านเปโซ 

ภาษีผลได้จากทุนในอัตราร้อยละ 5 ของก าไรจากการขายหุ้น  

ส าหรับ 100,000 เปโซแรก 

0.005 ล้านเปโซ 

ภาษีผลได้จากทุนในอัตราร้อยละ 10 ของก าไรจากการขายหุ้น  

ส าหรับส่วนที่เกินกว่า 100,000 เปโซ 

9.99 ล้านเปโซ 

ภาษีผลได้จากทุนทั้งหมด 9.995 ล้านเปโซ 
 

 ดังนั้น บริษัท A จ ากัดสามารถเข้าซื้อหุ้นทั้งหมดของบริษัท B จ ากัดในราคาหุ้นละ 22.5  

เปโซจากบริษัท C จ ากัด ท าให้บริษัท C จ ากัดได้รับก าไรจากการขายหุ้นหุ้นละ 12.5 เปโซโดยบริษัท 

B จ ากัดมีจ านวนหุ้นทั้งหมด 8 ล้านหุ้น ดังนั้นบริษัท C จ ากัดจึงมีก าไรจากการขายหุ้นของบริษัท B 

จ ากัดทั้งสิ้น 100 ล้านเปโซ ส่งผลให้บริษัท C จ ากัดจะต้องน าก าไรดังกล่าวไปรวมค านวณเสียภาษี

ผลได้จากทุนในอัตราร้อยละ 5 ส าหรับ 100,000 เปโซแรกและร้อยละ 10 ส าหรับส่วนที่เกินกว่า 

100,000 เปโซ ซึ่งเป็นเงินภาษีท่ีต้องช าระทั้งหมดเท่ากับ 9.995 ล้านเปโซ 
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 จากตัวอย่างที่ 1 การค านวณภาษีผลได้จากทุนจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ใน

ประเทศฟิลิปปินส์ตามหลักเกณฑ์เดิม และตัวอย่างที่ 2 การค านวณภาษีผลได้จากทุนจากการขายหุ้น

นอกตลาดหลักทรัพย์ในประเทศฟิลิปปินส์ตามหลักเกณฑ์ใหม่ พบว่าเมื่อมีการปรับปรุงมูลค่า

อสังหาริมทรัพย์ซึ่งอยู่ภายใต้บริษัทเป้าหมาย (บริษัท C จ ากัด) ย่อมท าให้ราคาขายหุ้นเพ่ิมสูงขึ้นและ

ส่งผลให้ผู้ขายมีก าไรจากการขายหุ้นของบริษัทดังกล่าวมากขึ้นตามล าดับ โดยเมื่อเปรียบเทียบ

ตัวอย่างที่ 2 และตัวอย่างที่ 1 ข้างต้นแล้วพบว่ารัฐจะสามารถจัดเก็บภาษีผลได้จากทุนมากขึ้นเป็น

จ านวนเงินถึง 8 ล้านเปโซด้วยกัน  

3.2 หลักเกณฑ์การจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ในประเทศ

อินเดีย 

ในประเทศอินเดียไม่มีการจัดเก็บภาษีผลได้จากทุน (Capital gains tax) เป็นการเฉพาะ  

แต่ผลได้จากทุนก็ยังถือเป็นเงินได้ประเภทหนึ่งที่ต้องเสียภาษีเงินได้นิติบุคคล โดยในอดีตประเทศ

อินเดียได้มีการจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์โดยใช้วิธีสินทรัพย์

สุทธิทางบัญชี (NAV) อย่างไรก็ตามในปัจจุบันประเทศอินเดียได้มีแก้ไขกฎหมายการจัดเก็บภาษีเงินได้

นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ โดยก าหนดให้ราคาขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์นั้น

จะต้องมีการปรับปรุงมูลค่าที่แท้จริงของอสังหาริมทรัพย์ก่อนการค านวณภาษีเงินได้นิติบุคคล 

3.2.1 หลักเกณฑ์เดิมก่อนน ามาสู่การเปลี่ยนแปลงการจัดเก็บภาษีผลได้จากทุนจากการขาย

หุน้นอกตลาดหลักทรัพย์ในปัจจุบัน 

ก่อนวันที่ 1 พฤษภาคม 2560 การขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ในประเทศอินเดีย

สามารถใช้วิธีมูลค่าสินทรัพย์สุทธิทางบัญชี (NAV) เป็นราคาขั้นต่ าในการซื้อขายหุ้นได้ โดยมีสูตร

การค านวณดังต่อไปนี้ 

ราคาตลาดของหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ = (A – L) * (PV) / (PE)34 

โดย  

A = มูลค่าสินทรัพย์ทั้งหมดทางบัญชี 

L = มูลค่าหนี้สินทั้งหมดทางบัญชี 

   

 

                                                           
34 Saumya Kejriwal, VALUATION OF COMPANY SHARES RULE 11UA [ออนไลน์], 12 กรกฎาคม 2556, 

แหล่งที่มา http://finjurist.blogspot.com/2013/07/valuation-of-company-shares-rule-11ua.html 
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  PV = มูลค่าหุ้นที่ช าระแล้ว 

  PE = จ านวนทุนจดทะเบียนทั้งหมดที่ช าระแล้วในงบดุล 

 ผู้ เขียนขอยกตัวอย่างการค านวณภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอกตลาด

หลักทรัพย์ในประเทศอินเดียตามหลักเกณฑ์เดิม โดยมีรายละเอียดดังต่อไปนี้ 

ตัวอย่างที่ 1 บริษัท A จ ากัดเข้าซื้อหุ้นทั้งหมดของบริษัท B จ ากัดซึ่งอยู่นอกตลาด

หลักทรัพย์ของประเทศอินเดียจากบริษัท C จ ากัดซึ่งเป็นผู้ถือหุ้น จากงบการเงินปี 2560 ของบริษัท B 

จ ากัด มีสินทรัพย์ทั้งหมด 500 ล้านรูปีโดยประกอบด้วย เงินสด 50 ล้านรูปี ลูกหนี้การค้า 250 ล้าน

รูปี ที่ดิน 180 ล้านรูปี และอาคาร 20 ล้านรูปี หนี้สินทั้งหมด 400 ล้านรูปี ทุนจดทะเบียน 80 ล้านรูปี

โดยเป็นหุ้นสามัญจ านวน 8 ล้านหุ้นและมีก าไรสะสม 20 ล้านรูปี ซึ่งบริษัท C จ ากัดได้ถือหุ้นของ

บริษัท B จ ากัดมาเป็นระยะเวลา 3 ปีก่อนที่จะมีการซื้อขายหุ้นกันในครั้งนี้ 

บริษัท A จ ากัดสามารถเข้าซื้อหุ้นของบริษัท B จ ากัดได้โดยการใช้วิธีสินทรัพย์สุทธิ 

ทางบัญชี (NAV) ซึ่งมีวิธีการค านวณดังตารางต่อไปนี้ 

 
ตารางท่ี  5 ตัวอย่างการค านวณภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ 

ในประเทศอินเดียตามหลักเกณฑ์เดิม 

สินทรัพย์ทั้งหมด 500 ล้านรูปี 

หนี้สินทั้งหมด 400 ล้านรูปี 

NAV (สินทรัพย์ทั้งหมด หักด้วยหนี้สินทั้งหมด)  100 ล้านรูปี 

NAV ต่อหุ้น 12.5 รูปี 

มูลค่าที่ตราไว้ (Par value) ต่อหุ้น 10 รูปี 

ก าไรต่อหุ้น 2.5 รูปี 

จ านวนหุ้น 8 ล้านหุ้น 

ก าไรจากการขายหุ้นทั้งหมด 20 ล้านรูปี 

ภาษีผลได้จากทุนในอัตราร้อยละ 20 ของก าไรจากการขายหุ้น  
(กรณีถือครองระยะยาว) 

4 ล้านรูป ี

 

 ดังนั้น บริษัท A จ ากัดสามารถเข้าซื้อหุ้นทั้งหมดของบริษัท B จ ากัดในราคาหุ้นละ 12.5 

รูปีจากบริษัท C จ ากัด ท าให้บริษัท C จ ากัดได้รับก าไรจากการขายหุ้นหุ้นละ 2.5 รูปีโดยบริษัท B 

จ ากัดมีจ านวนหุ้นทั้งหมด 8 ล้านหุ้น ดังนั้นบริษัท C จ ากัดจึงมีก าไรจากการขายหุ้นของบริษัท B 

จ ากัดทั้งสิ้น 20 ล้านรูปี ส่งผลให้บริษัท C จ ากัดจะต้องน าก าไรดังกล่าวไปรวมค านวณเสียภาษีเงินได้
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นิติบุคคลในอัตราร้อยละ 20 (กรณีบริษัทภายในประเทศถือครองหุ้นระยะยาว) ซึ่งเป็นเงินภาษีที่ต้อง

ช าระเท่ากับ 4 ล้านรูปี 

3.2.2 การปรับปรุงมูลค่าที่แท้จริงของอสังหาริมทรัพย์ก่อนการค านวณภาษีจากการขายหุ้น

นอกตลาดหลักทรัพย์ 

ในกรณีหุ้นของบริษัทที่ท าการซื้ อขายมีกรรมสิทธิ์ ในอสังหาริมทรัพย์ อันอยู่ ใน 

การครอบครอง บริษัทจะต้องปรับปรุงราคาอสังหาริมทรัพย์ดังกล่าวก่อนการค านวณภาษีผลได้จาก

ทุนโดยใช้ราคาประเมินโดยองค์กรของรัฐเพ่ือใช้ในการติดอากรแสตมป์ของอสังหาริมทรัพย์ ตามวิธี

ปรับปรุงมูลค่าสินทรัพย์สุทธิทางบัญชี (Adjusted Net Asset)  เมื่อปรับปรุงราคาอสังหาริมทรัพย์

ด้วยราคาข้างต้นเรียบร้อยแล้วจะส่งผลให้มูลค่าสินทรัพย์ทางบัญชีเพ่ิมขึ้นและย่อมส่งผลกระทบกับ

มูลค่าของหุ้นตามล าดับ อย่างไรก็ตามกฎหมายไม่ได้ระบุวิธีปรับปรุงราคาอสังหาริมทรัพย์ในกรณีที่

ราคาประเมินโดยองค์กรของรัฐเ พ่ือใช้ในการติดอากรแสตมป์ของอสังหาริมทรัพย์ต่ ากว่ามูลค่า

สินทรัพย์สุทธิทางบัญชี (NAV) 

3.2.3 หลักเกณฑ์การจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ 

ในประเทศอินเดียได้มีการจัดเก็บภาษี เงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอกตลาด

หลักทรัพย์ โดยการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ของประเทศอินเดียก าหนดให้ราคาขายของหุ้นนั้น

สามารถค านวณได้จากงบการเงินล่าสุดของบริษัทและต้องปรับปรุงตามวิธีปรับปรุงมูลค่าสินทรัพย์

สุทธิทางบัญชี (Adjusted Net Asset) ซึ่งเป็นการปรับปรุงมูลค่าท่ีแท้จริงของอสังหาริมทรัพย์ ส าหรับ

การขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์โดยใช้วิธีปรับปรุงมูลค่าสินทรัพย์สุทธิทางบัญชี (Adjusted Net 

Asset) มีสูตรการค านวณดังต่อไปนี้  

ราคาตลาดของหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ = (A + B + C + D – L) * (PV) / (PE)35 

โดย  

A = มูลค่าสินทรัพย์ทั้งหมดทางบัญชี (ไม่รวมถึง อัญมณี งานศิลปะ หุ้นและ

อสังหาริมทรัพย์)  

  B = ราคาตลาดของอัญมณีและงานศิลปะ ซึ่งประเมินโดยผู้ประเมินที่จดทะเบียน 

                                                           
35 KPMG, CBDT issues a notification prescribing the method for valuation of unquoted shares 
for the purposes of Section 56(2)(x) and Section 50CA of the Income-tax Act [อ อน ไ ล น์ ] , 14 

กรกฎาคม2560, แหล่ งที่ ม า http://www.in.kpmg.com/taxflashnews/KPMG-Flash-News-Valuation-of-

unquoted-shares-2.pdf 
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  C = ราคาตลาดของหลักทรัพย์ 

  D = ราคาประเมินโดยองค์กรของรัฐเพ่ือใช้ในการติดอากรแสตมป์ของ

อสังหาริมทรัพย์ 

  L = มูลค่าหนี้สินทั้งหมดทางบัญชี 

  PV = มูลค่าหุ้นที่ช าระแล้ว 

  PE = จ านวนทุนจดทะเบียนทั้งหมดที่ช าระแล้วในงบดุล 

 วิธีปรับปรุงมูลค่าสินทรัพย์สุทธิทางบัญชี (Adjusted Net Asset) ข้างต้นเพ่ิงมีการแก้ไข

โดย Central Board of Direct Taxes (CBDT) ณ วันที่ 12 กรกฎาคม 2560 และมีผลบังคับใช้ตั้งแต่ 

วันที่ 1 พฤษภาคม 2560 เป็นต้นไป36 โดยก่อนหน้านั้นการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ในประเทศ

อินเดียสามารถใช้วิธีมูลค่าสินทรัพย์สุทธิทางบัญชี (NAV) เป็นราคาขั้นต่ าในการซื้อขายหุ้นได้ดังที่ได้

กล่าวมาแล้วในหัวข้อ 3.2.1  

 ดังนั้นการจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอกตลาดทรัพย์ของประเทศ

อินเดียจะจัดเก็บจากก าไรของการขายหุ้นดังกล่าวซึ่งค านวณจากราคาขายตามวิธีปรับปรุงมูลค่า

สินทรัพย์สุทธิทางบัญชี (Adjusted Net Asset) หักด้วยต้นทุนของหุ้นนั้น 

3.2.4 การค านวณภาษีเงินได้นิติบคุคลจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ 

การขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ในประเทศอินเดียนั้น หากมีก าไรจากการขายหุ้นจะต้อง

เสียภาษีเงินได้นิติบุคคล โดยในประเทศอินเดียมีการแบ่งระยะเวลาของการถือครองหุ้นออกเป็น  

2 ช่วงโดยมีอัตราภาษีแตกต่างกันดังแสดงในตารางต่อไปนี้  

  

                                                           
36 PWC, Final rules for the valuation of unquoted equity shares [ออนไลน์], 19 กรกฎาคม 2560, 

แหล่งที่มา https://www.pwc.in/assets/pdfs/news-alert-tax/2017/pwc_news_alert_19_july_2017_ 

final_rules_for_the_ valuation_of_unquoted_equity_shares.pdf 
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ตารางท่ี  6 อัตราภาษีส าหรับการถือครองหุ้นระยะสั้นและระยะยาวในประเทศอินเดีย37 

ลักษณะของผู้เสียภาษี อัตราภาษีส าหรับการถือครอง 
ระยะสั้น (น้อยกว่า 24 เดือน) 

อัตราภาษีส าหรับการถือครอง 
ระยะยาว (มากกว่า 24 เดือน) 

บริษัทภายในประเทศ 30% 20%(1) 

นักลงทุนสถาบันต่างประเทศ 30% 10% 

บริษัทต่างประเทศ ยกเว้น

นักลงทุนสถาบันต่างประเทศ 
40% 20%(1)(2) 

หมายเหต:ุ (1) การขายหุ้นในตลาดหลักทรัพย์ หน่วยลงทุนของกองทุนรวมในตลาดหลักทรัพย์ หรือพนัธบัตรที่ไม่

ระบุดอกเบีย้ (zero coupon bonds) จะเสียภาษีในอัตรา 10% ตามเงื่อนไขที่ก าหนด 

(2) ก าไรจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพยจ์ะเสียภาษีในอัตรา 10%  

 

ตัวอย่างการค านวณภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ใน 

ประเทศอินเดียโดยใช้วิธีปรับปรุงมูลค่าสินทรัพย์สุทธิทางบัญชี (Adjusted Net Asset) มีรายละเอียด

ดังต่อไปนี้ 

ตัวอย่างที่ 2 บริษัท A จ ากัดเข้าซื้อหุ้นทั้งหมดของบริษัท B จ ากัดซึ่งอยู่นอกตลาด

หลักทรัพย์ของประเทศอินเดียจากบริษัท C จ ากัดซึ่งเปน็ผู้ถือหุ้น จากงบการเงินปี 2560 ของบริษัท B 

จ ากัด มีสินทรัพย์ทั้งหมด 500 ล้านรูปีโดยประกอบด้วย เงินสด 50 ล้านรูปี ลูกหนี้การค้า 250  

ล้านรูปี ที่ดิน 180 ล้านรูปี และอาคาร 20 ล้านรูปี หนี้สินทั้งหมด 400 ล้านรูปี ทุนจดทะเบียน 80 

ล้านรูปีโดยเป็นหุ้นสามัญจ านวน 8 ล้านหุ้นและมีก าไรสะสม 20 ล้านรูปี โดยราคาตลาดที่ประเมินโดย

องค์กรของรัฐเพ่ือติดอากรแสตมป์ส าหรับที่ดินและอาคารมีมูลค่าเท่ากับ 200 ล้านรูปีและ 40 ล้านรูปี

ตามล าดับ บริษัท C จ ากัดได้ถือหุ้นของบริษัท B จ ากัดมาเป็นระยะเวลา 3 ปีก่อนที่จะมีการซื้อขาย

หุ้นกันในครั้งนี้ 

จากตัวอย่างข้างต้น ตามวิธีการก าหนดราคาหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ของประเทศอินเดีย

ของบริษัทซึ่งมีกรรมสิทธิ์ในอสังหาริมทรัพย์อันอยู่ในการครอบครอง โดยบริษัท A จ ากัดสามารถ 

เข้าซื้อหุ้นของบริษัท B จ ากัดได้โดยการใช้วิธีปรับปรุงมูลค่าสินทรัพย์สุทธิทางบัญชี (Adjusted Net 

Asset) ซึ่งมีวิธีการค านวณดังตารางต่อไปนี้ 

                                                           
37 EY, 2017 Worldwide Corporate Tax Guide [ออนไลน์], 20 มีนาคม 2561, แหล่งที่มา 

http://www.ey.com/gl/en/services/tax/worldwide-corporate-tax-guide---xmlqs?preview&XmlUrl=/ 

ec1mages/taxguides/WCTG-2017/WCTG-PH.xml 
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ตารางท่ี  7 ตัวอย่างการค านวณภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ 
ในประเทศอินเดียตามหลักเกณฑ์ใหม่ 

สินทรัพย์ทั้งหมด 500 ล้านรูปี 

สินทรัพย์ทั้งหมด (ปรับปรุงโดยราคาตลาดที่ประเมินโดยองค์กร

ของรัฐส าหรับที่ดินและอาคาร) 

540 ล้านรูปี 

หนี้สินทั้งหมด 400 ล้านรูปี 

NAV (สินทรัพย์ทั้งหมด หักด้วยหนี้สินทั้งหมด)  
ตามวิธี Adjusted Net Asset 

140 ล้านรูปี 

NAV ต่อหุ้น ตามวิธี Adjusted Net Asset 17.5 รปูี 

มูลค่าที่ตราไว้ (Par value) ต่อหุ้น 10 รูปี 

ก าไรต่อหุ้น 7.5 รูปี 

จ านวนหุ้น 8 ล้านหุ้น 

ก าไรจากการขายหุ้นทั้งหมด 60 ล้านรูปี 

ภาษีผลได้จากทุนในอัตราร้อยละ 20 ของก าไรจากการขายหุ้น  
(กรณีถือครองระยะยาว) 

12 ล้านรูปี 

 

 ดังนั้น บริษัท A จ ากัดสามารถเข้าซื้อหุ้นทั้งหมดของบริษัท B จ ากัดในราคาหุ้นละ 17.5 

รูปีจากบริษัท C จ ากัด ท าให้บริษัท C จ ากัดได้รับก าไรจากการขายหุ้นหุ้นละ 7.5 รูปีโดยบริษัท B 

จ ากัดมีจ านวนหุ้นทั้งหมด 8 ล้านหุ้น ดังนั้นบริษัท C จ ากัดจึงมีก าไรจากการขายหุ้นของบริษัท B 

จ ากัดทั้งสิ้น 60 ล้านรูปี ส่งผลให้บริษัท C จ ากัดจะต้องน าก าไรดังกล่าวไปรวมค านวณเสียภาษีเงินได้

นิติบุคคลในอัตราร้อยละ 20 (กรณีบริษัทภายในประเทศถือครองหุ้นระยะยาว) ซึ่งเป็นเงินภาษีที่ต้อง

ช าระเท่ากับ 12 ล้านรูปี 

 จากตัวอย่างที่ 1 การค านวณภาษีผลได้จากทุนจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ใน

ประเทศอินเดียตามหลักเกณฑ์เดิม และตัวอย่างที่ 2 การค านวณภาษีผลได้จากทุนจากการขายหุ้น

นอกตลาดหลักทรัพย์ในประเทศอินเดียตามหลักเกณฑ์ใหม่ พบว่าราคาขายหุ้นของบริษัทเป้าหมาย 

(บริษัท C จ ากัด) เพ่ิมสูงขึ้นเนื่องจากมีการปรับปรุงมูลค่าอสังหาริมทรัพย์เพ่ือให้สะท้อนมูลค่าที่

แท้จริง ส่งผลให้มีก าไรจากการขายหุ้นดังกล่าวเพ่ิมมากขึ้น และเมื่อเปรียบเทียบตัวอย่างทั้ง 2 กรณี

ข้างต้น รัฐสามารถจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลได้สูงขึ้นเป็นจ านวนเงินถึง 8 ล้านรูปี 
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3.3 หลักเกณฑ์การจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ตามประมวล

รัษฎากรของประเทศไทย 

แม้ว่าในประเทศไทยจะไม่มีการจัดเก็บภาษีผลได้จากทุน (Capital gains tax) เป็นการเฉพาะ  

แต่ผลได้จากทุนก็ยังถือเป็นเงินได้ประเภทหนึ่งซึ่งต้องเสียภาษีเงินได้นิติบุคคล ดังนั้นก าไรจากการขาย

หุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์จึงต้องเสียภาษีเงินได้นิติบุคคลตามเกณฑ์สิทธิโดยให้น ารายได้ที่เกิดขึ้นใน

รอบระยะเวลาบัญชีใด แม้ว่าจะยังไม่ได้รับช าระในรอบระยะเวลาบัญชีนั้น มารวมค านวณเป็นรายได้

ในรอบระยะเวลาบัญชีนั้น และให้น ารายจ่ายทั้งสิ้นที่เกี่ยวกับรายได้นั้น แม้จะยังมิได้จ่ายใน 

รอบระยะเวลาบัญชีนั้นมารวมค านวณเป็นรายจ่ายของรอบระยะเวลาบัญชีนั้นตามมาตรา 65  

แห่งประมวลรัษฎากร 

3.3.1 หลักเกณฑ์การจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ 

การขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ถือเป็นการขายหรือโอนทรัพย์สิน ซึ่งการจัดเก็บภาษี

เงินได้นิติบุคคลจะต้องปฏิบัติตามเกณฑ์สิทธิประกอบกับมาตรา 65 ทวิ (4) แห่งประมวลรัษฎากรโดย

บัญญัติไว้ว่า “ในกรณีโอนทรัพย์สิน ให้บริการ หรือให้กู้ยืมเงิน โดยไม่มีค่าตอบแทน ค่าบริการ หรือ

ดอกเบี้ย หรือมีค่าตอบแทน ค่าบริการ หรือดอกเบี้ยต่ ากว่าราคาตลาดโดยไม่มีเหตุอันสมควร  

เจ้าพนักงานประเมินมีอ านาจประเมินค่าตอบแทน ค่าบริการ หรือดอกเบี้ยนั้นตามราคาตลาดในวันที่

โอน ให้บริการหรือให้กู้ยืมเงิน” 

จากมาตรา 65 ทวิ (4) ข้างต้น หุ้นถือเป็นทรัพย์สินประเภทหนึ่งจึงต้องโอนตามราคา

ตลาด ณ วันที่โอน เว้นแต่มีเหตุผลอันสมควร มิฉะนั้นเจ้าพนักงานประเมินมีอ านาจประเมิน

ค่าตอบแทนดังกล่าวเป็นราคาตลาดได้ อย่างไรก็ตามหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์เป็นทรัพย์สินที่ไม่มีราคา

ตลาดอ้างอิง จึงท าให้เกิดความไม่ชัดเจนขึ้นว่าราคาตลาดของหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์นั้นควรค านวณ

อย่างไรและควรใช้ราคาใด ดังนั้นกรมสรรพากรจึงได้วางหลักเกณฑ์และแนวปฏิบัติในการค านวณ 

หาราคาตลาดของหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์เอาไว้ในหนังสือแนววินิจฉัยของกรมสรรพากรโดยมี 

แนววินิจฉัยดังนี้  

แนววินิจฉัยของกรมสรรพากร ได้วินิจฉัยไว้ว่า กรณีบริษัทฯ ได้ขายหุ้นในบริษัท B ซึ่ง

เป็นหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ให้กับบริษัท C ในประเทศญี่ปุ่น โดยไม่มีราคาขายให้กับประชาชนทั่วไป  

หากบริษัทฯก าหนดราคาหุ้นที่ขายโดยมีมูลค่าไม่ต่ ากว่ามูลค่าทรัพย์สินสุทธิที่ค านวณโดยน าทรัพย์สิน

ที่มีอยู่ตามงบดุลในปีที่ผ่านมาของบริษัทฯ ซึ่งผ่านการรับรองโดยผู้สอบบัญชีรับอนุญาตหักด้วยหนี้สิน 

ทั้งหมดแล้วหารด้วยหุ้นที่ได้จดทะเบียนไว้ ราคาหุ้นดังกล่าวถือเป็นราคาท่ีมีเหตุอันสมควร ตามมาตรา 
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65 ทวิ (4) แห่งประมวลรัษฎากร และกรณีเจ้าพนักงานประเมินจะประเมินราคาหุ้นดังกล่าว โดยน า

ทรัพย์สินในส่วนของที่ดินและอาคารซึ่งบริษัทฯ ได้บันทึกไว้ในราคาทุนมาประเมินราคาให้สูงขึ้นตาม

ราคาที่ดินและอาคารในราคาปัจจุบัน เพ่ือให้การค านวณหาราคาหุ้นของบริษัทฯ มีมูลค่าสูงขึ้นนั้น  

เจ้าพนักงานประเมินไม่มีอ านาจกระท าได้ เนื่องจากบริษัทฯ ต้องถือราคาที่ดินและอาคารตามราคาที่

พึงซื้อทรัพย์สินนั้นตามมาตรา 65 ทวิ (3) แห่งประมวลรัษฎากร นอกจากนี้บริษัทฯ มิได้ขายที่ดินหรือ

อาคารอันจะเป็นเหตุให้เจ้าพนักงานประเมินมีอ านาจประเมินค่าตอบแทนดังกล่าวตามมาตรา 

65 ทวิ (4) แห่งประมวลรัษฎากร แต่อย่างใด38 

จากแนววินิจฉัยของกรมสรรพากรข้างต้น กรมสรรพากรได้วางหลักเกณฑ์ไว้ว่าราคาขาย

หุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์นั้นต้องมีมูลค่าไม่ต่ ากว่ามูลค่าทรัพย์สินสุทธิทางบัญชี (NAV) ซึ่งค านวณจาก

ทรัพย์สินทั้งหมดหักด้วยหนี้สินทั้งหมดตามงบการเงินปีล่าสุดของบริษัทซึ่งผ่านการรับรองโดย 

ผู้สอบบัญชีรับอนุญาต แล้วหารด้วยหุ้นที่ได้จดทะเบียนไว้ ราคาหุ้นดังกล่าวถือเป็นราคาที่มี  

เหตุอันสมควร ตามมาตรา 65 ทวิ (4) แห่งประมวลรัษฎากร 

ดังนั้น ในประเทศไทยการจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอกตลาด

หลักทรัพย์จะใช้วิธีสินทรัพย์สุทธิทางบัญชี (NAV) เป็นราคาซื้อขายขั้นต่ าซึ่งไม่มีการปรับปรุงมูลค่า

อสังหาริมทรัพย์ที่แท้จริงก่อนการค านวณภาษีเงินได้นิติบุคคล จากการศึกษาพบว่า หลักเกณฑ์ 

การจัดเก็บภาษีจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ของประเทศไทยโดยใช้วิธีข้างต้นนั้นคล้ายคลึงกับ

หลักเกณฑ์การจัดเก็บภาษีจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ของประเทศฟิลิปปินส์และประเทศ

อินเดียก่อนที่จะมีการปรับปรุงแก้ไขกฎหมาย  

อย่างไรก็ตาม ประเทศฟิลิปปินส์และประเทศอินเดียนั้นเพ่ิงมีการแก้ไขกฎหมายเกี่ยวกับ

หลักเกณฑ์การจัดเก็บภาษีจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์โดยต้องปรับปรุงมูลค่าที่แท้จริงของ

อสังหาริมทรัพย์ก่อนการค านวณภาษีจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ในปี 2556 และ 2560 

ตามล าดับ ท าให้การขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ในประเทศฟิลิปปินส์และประเทศอินเดียต่อจากนี้จะ

สะท้อนมูลค่าที่แท้จริงของอสังหาริมทรัพย์ โดยมูลค่าอสังหาริมทรัพย์ที่เหมาะสมอันจะน ามาใช้ใน 

การปรับปรุงนั้นขึ้นอยู่กับบริบททางสังคม เศรษฐกิจและกฎหมายภาษีอากรในประเทศนั้นๆเป็นปัจจัย 

ในการก าหนด  

                                                           
38 กรมสรรพากร, “หนังสือแนววินิจฉัยกรมสรรพากรที่ กค. 0706(กม.08)/843,” 7 กรกฎาคม 2549. 
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3.3.2 การค านวณภาษีเงินได้นิติบคุคลจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ 

การขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในประเทศไทยนั้น หากมีก าไรจากการขาย

หุ้น (Capital gains) ซึ่งค านวณจากมูลค่าทรัพย์สินสุทธิทางบัญชี (NAV)  หักด้วยมูลที่ตราไว้  

(Par value) จะต้องเสียภาษีเงินได้นิติบุคคลในอัตราร้อยละ 20 ของก าไรดังกล่าว แต่ถ้าการขายหุ้น

ดังกล่าวไม่มีก าไรเกิดข้ึนผู้โอนหุ้นก็ไม่มีหน้าที่ต้องเสียภาษีเงินได้แต่อย่างใด  

ตัวอย่างการค านวณภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ในประเทศ

ไทย มีรายละเอียดดังต่อไปนี้ 

ตัวอย่างที่ 1 บริษัท A จ ากัด เข้าซื้อหุ้นทั้งหมดของบริษัท B จ ากัดซึ่งอยู่นอดตลาด

หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยจากบริษัท C จ ากัดซึ่งเป็นผู้ถือหุ้น จากงบการเงินปี 2560 ของบริษัท B 

จ ากัด มีสินทรัพย์ทั้งหมด 500 ล้านบาทโดยประกอบด้วย เงินสด 50 ล้านบาท ลูกหนี้การค้า 250 

ล้านบาท สินค้าคงเหลือ 150 ล้านบาทและอุปกรณ์ 50 ล้านบาท หนี้สินทั้งหมด 400 ล้านบาท  

ทุนจดทะเบียนช าระแล้ว 80 ล้านบาทโดยเป็นหุ้นสามัญจ านวน 8 ล้านหุ้นและมีก าไรสะสม 20  

ล้านบาท  

จากตัวอย่างข้างต้น บริษัท A จ ากัดสามารถเข้าซื้อหุ้นของบริษัท B จ ากัดซึ่งไม่มี

อสังหาริมทรัพย์ในการครอบครองได้ด้วยราคาไม่ต่ ากว่ามูลค่าสินทรัพย์สุทธิทางบัญชี (NAV) โดยมี

วิธีการค านวณดังตารางต่อไปนี้  

ตารางท่ี  8 ตัวอย่างการค านวณภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ 
ซึ่งไม่มีอสังหาริมทรัพย์ในการครอบครองในประเทศไทย 

สินทรัพย์ทั้งหมด (ไม่มีอสังหาริมทรัพย์ในการครอบครอง) 500 ล้านบาท 

หนี้สินทั้งหมด 400 ล้านบาท 

NAV ( สินทรัพย์ทั้งหมด หักด้วยหนี้สินทั้งหมด) 100 ล้านบาท 

NAV ต่อหุ้น (NAV/ จ านวนหุ้น) 12.5 บาท 

มูลค่าที่ตราไว้ (Par value) ต่อหุ้น 10 บาท 

ก าไรต่อหุ้น 2.5 บาท 

จ านวนหุ้น 8 ล้านหุ้น 

ก าไรจากการขายหุ้นทั้งหมด 20 ล้านบาท 

ภาษีเงินได้นิติบุคคลในอัตราร้อยละ 20 ของก าไรจากการขายหุ้น 4 ล้านบาท 
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ตัวอย่างที่ 2 บริษัท A จ ากัด เข้าซื้อหุ้นทั้งหมดของบริษัท B จ ากัดซึ่งอยู่นอดตลาด

หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยจากบริษัท C จ ากัดซึ่งเป็นผู้ถือหุ้น จากงบการเงินปี 2560 ของบริษัท B 

จ ากัด มีสินทรัพย์ทั้งหมด 500 ล้านบาทโดยประกอบด้วย เงินสด 50 ล้านบาท ลูกหนี้การค้า 250 

ล้านบาท ที่ดิน 180 ล้านบาท และอาคาร 20 ล้านบาท หนี้สินทั้งหมด 400 ล้านบาท ทุนจดทะเบียน

ช าระแล้ว 80 ล้านบาทโดยเป็นหุ้นสามัญจ านวน 8 ล้านหุ้นและมีก าไรสะสม 20 ล้านบาท  

จากตั วอย่ า งข้ า งต้น  บริษัท  A จ ากัดสามารถเข้ าซื้ อหุ้ นของบริษัท  B จ ากัด 

ซึ่งมีอสังหาริมทรัพย์ในการครอบครองได้ด้วยราคาไม่ต่ ากว่ามูลค่าสินทรัพย์สุทธิทางบัญชี (NAV)  

โดยมีวิธีการค านวณดังตารางต่อไปนี้  

ตารางท่ี  9 ตัวอย่างการค านวณภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ซึ่งมี
อสงัหาริมทรัพย์ในการครอบครองในประเทศไทย 

สินทรัพย์ทั้งหมด (มีอสังหาริมทรัพย์ในการครอบครอง) 500 ล้านบาท 

หนี้สินทั้งหมด 400 ล้านบาท 

NAV ( สินทรัพย์ทั้งหมด หักด้วยหนี้สินทั้งหมด) 100 ล้านบาท 

NAV ต่อหุ้น (NAV/ จ านวนหุ้น) 12.5 บาท 

มูลค่าที่ตราไว้ (Par value) ต่อหุ้น 10 บาท 

ก าไรต่อหุ้น 2.5 บาท 

จ านวนหุ้น 8 ล้านหุ้น 

ก าไรจากการขายหุ้นทั้งหมด 20 ล้านบาท 

ภาษีเงินได้นิติบุคคลในอัตราร้อยละ 20 ของก าไรจากการขายหุ้น 4 ล้านบาท 

 

 จากตัวอย่างที่ 1 และตัวอย่างที่ 2 ข้างต้น ไม่ว่าบริษัท B จ ากัดจะมีอสังหาริมทรัพย์

หรือไม่มีอสังหาริมทรัพย์ในการครอบครองก็ตาม การค านวณราคาขายหุ้นของบริษัท B จ ากัดก็ไม่

แตกต่างกันเนื่องจากใช้วิธีมูลค่าสินทรัพย์สุทธิทางบัญชี (NAV) เช่นเดียวกัน ดังนั้น บริษัท A จ ากัด 

จึงสามารถเข้าซื้อหุ้นทั้งหมดของบริษัท B จ ากัดในราคาหุ้นละ 12.5 บาทจากบริษัท C จ ากัด ท าให้

บริษัท C จ ากัดได้รับก าไรจากการขายหุ้นหุ้นละ 2.5 บาทโดยบริษัท B จ ากัดมีจ านวนหุ้นทั้งหมด 8 

ล้านหุ้น ดังนั้นบริษัท C จ ากัดจึงมีก าไรจากการขายหุ้นของบริษัท B จ ากัดทั้งสิ้น 20 ล้านบาท  

ส่งผลให้บริษัท C จ ากัดจะต้องน าก าไรดังกล่าวไปรวมค านวณเสียภาษีเงินได้นิติบุคคลในอัตราร้อยละ 

20 ซึ่งเป็นเงินภาษีท่ีต้องช าระทั้งสิ้น 4 ล้านบาท 
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3.4 บทวิเคราะห์เปรียบเทียบหลักเกณฑ์การจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลหรือภาษีผลได้จากทุน

ของการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ในประเทศฟิลิปปินส์ ประเทศอินเดียและประเทศไทย 

จากการศึกษาพบว่าหลักเกณฑ์การจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอกตลาด

หลักทรัพย์ของประเทศไทยมีความคล้ายคลึงกับหลักเกณฑ์การจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลหรือภาษี

ผลได้จากทุน (Capital gains tax) จากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ของประเทศฟิลิปปินส์และ

ประเทศอินเดียก่อนมีการปรับปรุงแก้ไขกฎหมาย โดยสามารถใช้วิธีมูลค่าสินทรัพย์สุทธิทางบัญชี 

(NAV) ที่ค านวณจากสินทรัพย์ทั้งหมดหักด้วยหนี้สินทั้งหมดในงบการเงินล่าสุดของบริษัทเป้าหมาย

เป็นราคาขายหุ้นขั้นต่ าได้ 

อย่างไรก็ตามในประเทศฟิลิปปินส์และประเทศอินเดียได้เล็งเห็นถึงปัญหาการจัดเก็บภาษี  

จากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์จึงได้มีการแก้ไขกฎหมายภาษีอากรเพ่ือให้มีความเหมาะสมและ 

มีประสิทธิภาพในการจัดเก็บภาษีจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์มากยิ่งขึ้น ท าให้ในปัจจุบัน  

ทั้ง 2 ประเทศจึงไม่ใช้วิธีมูลค่าสินทรัพย์สุทธิทางบัญชี (NAV) ในการหามูลค่าของการขายหุ้น 

นอกตลาดหลักทรัพย์อีกต่อไป 

ในปัจจุบันการก าหนดราคาขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ของประเทศฟิลิปปินส์ ประเทศอินเดีย

และประเทศไทยจึงมีความแตกต่างกัน โดยในประเทศฟิลิปปินส์นั้นได้มีการก าหนดให้ราคาขายหุ้น

นอกตลาดหลักทรัพย์จะต้องเป็นราคาตลาดและถ้ามีอสังหาริมทรัพย์อยู่ในการครอบครองของบริษั ท

จะต้องมีการปรับปรุงมูลค่าให้เป็นราคาตลาดซึ่งต้องพิจารณาทั้งหมด 3 ราคาได้แก่ ราคาตลาดที่

ประเมินโดยองค์กรของรัฐ ราคาตลาดที่ประเมินโดยผู้ประเมินของรัฐและราคาตลาดที่ประเมินโดย 

ผู้ประเมินอิสระ โดยพิจารณาราคาใดราคาหนึ่งที่สูงกว่าเพ่ือใช้ในการปรับปรุงราคาขายหุ้น  ในขณะที่

ในประเทศอินเดียได้มีการก าหนดให้ราคาขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์จะต้องมีการปรับปรุงมูลค่าของ

อสังหาริมทรัพย์ให้เป็นราคาประเมินโดยองค์กรของรัฐและปรับปรุง มูลค่าทรัพย์สินมีค่าบางอย่าง 

ก่อนการค านวณภาษีจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์  ส าหรับประเทศไทยนั้นการขายหุ้น 

นอกตลาดหลักทรัพย์นั้นจะต้องขายที่ราคาไม่ต่ ากว่ามูลค่าสินทรัพย์สุทธิทางบัญชี (NAV) ซึ่งไม่มี 

การปรับปรุงมูลค่าของอสังหาริมทรัพย์แต่อย่างใด โดยผู้เขียนได้สรุปเปรียบเทียบหลักเกณฑ์ 

การจัดเก็บภาษีจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ในประเทศฟิลิปปินส์ ประเทศอินเดี ยและ

ประเทศไทยดังแสดงในตารางต่อไปนี้ 
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ตารางท่ี  10 ตารางเปรียบเทียบหลักเกณฑ์การจัดเก็บภาษีจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์
ในประเทศฟิลิปปินส์ ประเทศอินเดียและประเทศไทย 

หลักเกณฑ์ ประเทศฟิลิปปินส์ ประเทศอินเดีย ประเทศไทย 

ราคาขายหุ้นนอก

ตลาดหลักทรัพย์ตาม

หลักเกณฑ์เดิม 

วิธีมูลค่าสินทรัพย์สุทธิทาง

บัญชี (NAV) 

วิธีมูลค่าสินทรัพย์สุทธิทาง

บัญชี (NAV) 

ไม่มี 

ราคาขายหุ้นนอก

ตลาดหลักทรัพย์ตาม

หลักเกณฑ์ปัจจุบัน 

วิธีปรับปรุงมูลค่าสินทรัพย์

สุทธิทางบัญชี  (Adjusted 

Net Asset) 

วิธีปรับปรุงมูลค่าสินทรัพย์

สุทธิทางบัญชี  (Adjusted 

Net Asset) 

วิ ธี มู ลค่ าสิ นทรัพย์

สุทธิทางบัญชี (NAV) 

การปรับปรุงมูลค่าที่

แท้จริงของ

อสังหาริมทรัพย์ก่อน

การค านวณภาษีจาก

การขายหุ้นนอก

ตลาดหลักทรัพย์ 

ปรับปรุงด้วยราคาอย่างใด

อย่างหนึ่งที่สูงกว่าดังนี้ 

1) ราคาตลาดที่ประเมินโดย

องค์กรของรัฐ 

2) ราคาตลาดที่ประเมินโดย

ผู้ประเมินของรัฐ 

3) ราคาตลาดที่ประเมินโดย

ผู้ประเมินอิสระ 

ปรับปรุงด้วยราคาประเมิน

โดยองค์กรของรัฐเพ่ือใช้ใน

การติดอากรแสตมป์ของ

อสังหาริมทรัพย์ 

ไม่มี 

 

ดังนั้น จากการวิเคราะห์ผู้เขียนเห็นว่ามูลค่าของอสังหาริมทรัพย์ที่อยู่ในบริษัทเป้าหมายนั้นเป็น

ราคาตั้งแต่วันที่ได้รับอสังหาริมทรัพย์นั้นมา และมูลค่าของสิ่งปลูกสร้างซึ่งบันทึกอยู่ในงบการเงินของ

บริษัทก็จะลดลงเรื่อยๆเนื่องจากสามารถคิดค่าเสื่อมราคาได้ ส่งผลให้มูลค่าของอสังหาริมทรัพย์ใน

บริษัทไม่สะท้อนมูลค่าของอสังหาริมทรัพย์ที่แท้จริงจึงท าให้ราคาขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์นั้น 

ต่ ากว่าที่ควรจะเป็นและท าให้ภาครัฐจัดเก็บภาษีได้น้อยกว่าที่ควรจะเป็น ดังนั้นจากการเปรียบเทียบ

การจัดเก็บภาษีของการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ดังกล่าว จะเห็นว่าภาครัฐควรมีการวางกรอบ 

การจัดเก็บภาษีของการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ ในประเทศไทยให้มีความชัดเจนและก าหนด

วิธีการค านวณหาราคาขายหุ้นที่เป็นธรรมโดยยึดหลักความสามารถในการเสียภาษี (Ability to pay 

principle) และหลักความเสมอภาคทางภาษีอากร รวมทั้งน าหลักเกณฑ์การจัดเก็บภาษีจากการขาย

หุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ในประเทศฟิลิปปินส์และประเทศอินเดียมาปรับใช้กับการจัดเก็บภาษีเงินได้

นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ของประเทศไทย เพ่ือให้ราคาขายหุ้นดังกล่าวสะท้อน



44 
 

มูลค่าของอสังหาริมทรัพย์ที่แท้จริงและเป็นการป้องกันการถ่ายโอนก าไรจากการขายหุ้นระหว่าง 

กลุ่มบริษัทที่มีความสัมพันธ์กันเพ่ือหลีกเลี่ยงการเสียภาษีอากรในประเทศไทยอีกด้วย 
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บทที่ 4 

สภาพปัญหาและแนวทางการปรับปรุงแก้ไขการจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคล 

จากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย ์

จากการศึกษาหลักเกณฑ์การจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์  

แห่งประเทศไทยตามมาตรา 65 ทวิ (4) แห่งประมวลรัษฎากรและแนววินิจฉัยของกรมสรรพากร  

พบว่าหลักเกณฑ์ดังกล่าวนั้นยังมีปัญหาในการบังคับใช้ซึ่งกระทบต่อการจัดเก็บภาษีอากรของประเทศ

ไทยหลายประการ ดังนั้น ในบทนี้ผู้เขียนจะกล่าวถึงสภาพปัญหาและแนวทางแก้ไขปัญหาของ 

การจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยเพ่ือประโยชน์

แห่งการจัดเก็บภาษีอากรต่อไป  

4.1 สภาพปัญหาของการจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ 

ซึ่งไม่สะท้อนมูลค่าอสังหาริมทรัพย์ที่แท้จริง 

จากการศึกษา พบว่าสภาพปัญหาของการจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอกตลาด

หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยซึ่ ง ไม่สะท้อนมูลค่าอสังหาริมทรัพย์ที่แท้จริ งประกอบไปด้วย 

ความไม่ชัดเจนของหลักเกณฑ์การจัดเก็บภาษีเงินได้จากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์   

(4.1.1) ปัญหาการขาดการปรับปรุงมูลค่าอสังหาริมทรัพย์ก่อนการค านวณภาษีจากการขายหุ้นนอก

ตลาดหลักทรัพย์ (4.1.2) และการถ่ายโอนก าไรจากการขายหุ้นระหว่างกลุ่มบริษัทที่มีความสัมพันธ์กัน

เพ่ือหลีกเลี่ยงภาระภาษีอากรในประเทศไทย (4.1.3) โดยมีรายละเอียดดังต่อไปนี้ 

4.1.1 ความไม่ชัดเจนของหลักเกณฑ์การจัดเก็บภาษีเงินได้จากการขายหุ้นนอกตลาด

หลักทรัพย์ 

ตามประมวลรัษฎากรมาตรา 65 ทวิ (4) ในกรณีโอนทรัพย์สิน ให้บริการ หรือให้กู้ยืมเงิน  

โดยไม่มีค่าตอบแทน ค่าบริการ หรือดอกเบี้ย หรือมีค่าตอบแทน ค่าบริการ หรือดอกเบี้ยต่ ากว่าราคา

ตลาดโดยไม่มีเหตุอันสมควร เจ้าพนักงานประเมินมีอ านาจประเมินค่าตอบแทน ค่าบริการ หรือ

ดอกเบี้ยนั้นตามราคาตลาดในวันที่โอน ให้บริการหรือให้กู้ยืมเงิน 

จากมาตราข้างต้น หุ้นนั้นถือเป็นทรัพย์สินประเภทหนึ่งจีงต้องท าการโอนด้วยราคาตลาด 

อย่างไรก็ตามกฎหมายภาษีอากรไม่มีค านิยามเกี่ยวกับความหมายของค าว่า “ราคาตลาด” ส าหรับ

การขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ว่าหมายถึงอะไร และไม่ได้ก าหนดวิธีการค านวณหาราคาตลาดของ

หุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ ดังนั้นกรมสรรพากรจึงได้ออกแนววินิจฉัยของกรมสรรพากรเพ่ือจัดเก็บภาษี
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เงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยก าหนดให้ราคาขายหุ้น 

นอกตลาดหลักทรัพย์นั้นจะต้องมีมูลค่าไม่ต่ ากว่ามูลค่าสินทรัพย์สุทธิทางบัญชี (NAV) เป็นราคาตลาด

เ พ่ือใช้ ในการจัดเก็บภาษี เงินได้นิติบุคคลและเจ้าพนักงานไม่มีอ านาจประเมินราคาของ

อสังหาริมทรัพย์ให้สูงขึ้นตามราคาอสังหาริมทรัพย์ในปัจจุบันเพ่ือให้ราคาขายหุ้นมีมูลค่าสูงขึ้นตาม

มาตรา 65 ทวิ (3) 

อย่างไรก็ตามแนววินิจฉัยของกรมสรรพากรนั้นเป็นเพียงแนวปฏิบัติไม่ใช่กฎหมาย บริษัท

จึงไม่จ าเป็นต้องปฏิบัติตามแนววินิจฉัยดังกล่าวก็ได้  แต่ถ้าบริษัทไม่ปฏิบัติตตามแนววินิจฉัยของ

กรมสรรพากรก็อาจท าให้เกิดการโต้แย้งกับกรมสรรพากรและอาจถูกประเมินภาษีรวมทั้งเบี้ยปรับ  

เงินเพ่ิมจากการไม่ปฏิบัติตามแนวทางที่กรมสรรพากรวางหลักเกณฑ์ไว้  

ดั งนั้น  การที่ ในปัจจุบันการจัด เก็บภาษี เ งิน ได้นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอก 

ตลาดหลักทรัพย์ยังไม่มีกฎหมายก าหนดวิธีการค านวณราคาขายขั้นต่ าของหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ไว้

อย่างชัดเจน มีแต่เพียงแนววินิจฉัยของกรมสรรพากรเท่านั้น ส่งผลให้การจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคล

จากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ไม่เป็นไปตามหลักความแน่นอนและกระทบกระเทือนต่อ 

ความมั่นใจของนักลงทุนที่จะเข้ามาลงทุนในประเทศไทย เนื่องจากนักลงทุนก็ไม่มั่นใจว่าแนววินิจฉัย

ของกรมสรรพากรเกี่ยวกับการจัดเก็บภาษีอากรจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์นั้นจะ

เปลี่ยนแปลงไปในอนาคตหรือไม่ 

4.1.2 ปัญหาการขาดการปรับปรุงมูลค่าอสังหาริมทรัพย์ก่อนการค านวณภาษีจากการขาย

หุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ 

ในปัจจุบันการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ จะต้องขายที่ราคาตลาดตามมาตรา  

65 ทวิ (4) แห่งประมวลรัษฎากร และแนววินิจฉัยของกรมสรรพากรได้วางหลักเกณฑ์ไว้ว่า ราคาขาย

หุ้นจะต้องไม่ต่ ากว่ามูลค่าสินทรัพย์สุทธิทางบัญชี (NAV) ในงบการเงินของบริษัทปีล่าสุด รวมทั้ง 

เจ้าพนักงานไม่มีอ านาจประเมินราคาของอสังหาริมทรัพย์ให้สูงขึ้นตามราคาอสังหาริมทรัพย์ใน

ปัจจุบันเพื่อให้ราคาขายหุ้นมีมูลค่าสูงขึ้นตามมาตรา 65 ทวิ (3) 

การที่แนววินิจฉัยของกรมสรรพากรไม่ให้ประเมินราคาของอสังหาริมทรัพย์ให้สูงขึ้นตาม

ราคาอสังหาริมทรัพย์ในปัจจุบันส่งผลให้ราคาขายหุ้นไม่ สะท้อนราคาตลาดที่แท้จริ งของ

อสังหาริมทรัพย์ เนื่องจากอสังหาริมทรัพย์ (ยกเว้นที่ดิน) สามารถคิดค่าเสื่อมราคาได้ท าให้มูลค่าลดลง

เรื่อยๆ และที่ดินอาจได้มาเป็นระยะเวลานานแล้วจนท าให้ราคาดังกล่าวต่ ากว่ามูลค่าที่แท้จริง  
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จากการศึกษาหลักเกณฑ์การจัดเก็บภาษีจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ในประเทศ

ฟิลิปปินส์และประเทศอินเดีย พบว่าหลักเกณฑ์การจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอก

ตลาดหลักทรัพย์ของประเทศไทยนั้นคล้ายคลึงกับหลักเกณฑ์ของประเทศฟิลิปปินส์และประเทศ

อินเดียก่อนมีการปรับปรุงแก้ไขกฎหมาย ซึ่งแสดงให้เห็นว่าทั้ง 2 ประเทศดังกล่าวได้เล็งเห็นถึงปัญหา

ที่เกิดขึ้นและได้ปรับปรุงกฎหมายภาษีอากรเพ่ือประโยชน์แห่งการจัดเก็บต่อไป 

ดังนั้น ผู้เขียนเห็นว่ามีหลักเกณฑ์ของประเทศฟิลิปปินส์และประเทศอินเดียที่ประเทศไทย

สามารถน ามาปรับใช้เพ่ือประโยชน์แห่งการจัดเก็บภาษีจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์  

โดยผู้เขียนขอน าเสนอวิธีการดังต่อไปนี้ซึ่งมีความเหมาะสมมากกว่าวิธีมูลค่าสินทรัพย์สุทธิทางบัญชี 

(NAV) ซ่ึงบังคับใช้อยู่ในปัจจุบัน 

4.1.2.1 กระบวนวิธีการปรับปรุงมูลค่าที่แท้จริงของอสังหาริมทรัพย์ก่อนการค านวณ

ภาษีจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ตามแนวทางของประเทศฟิลิปปินส์

และประเทศอินเดีย 

จากแนวทางการปรับปรุงมูลค่าอสังหาริมทรัพย์ก่อนการค านวณภาษีเงินได้  

นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ของประเทศฟิลิปปินส์และประเทศอินเดียสามารถ 

น ามาปรับใช้กับประเทศไทยโดยการใช้ราคาประเมินกรมธนารักษ์หรือราคาประเมินโดยผู้ประเมิน

อิสระที่น่าเชื่อถือซึ่งมีรายละเอียดดังต่อไปนี้ 

(1) วิธีปรับปรุงมูลค่าที่แท้จริงของอสังหาริมทรัพย์ด้วยราคาประเมินของ

กรมธนารักษ์ก่อนการค านวณภาษีจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ 

ตามหลักเกณฑ์การจัดเก็บภาษีผลได้จากทุนจากการขายหุ้นนอกตลาด

หลักทรัพย์ของประเทศฟิลิปปินส์นั้นมีการปรับปรุงมูลค่าอสังหาริมทรัพย์ก่อนการค านวณภาษี 

จากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์โดยปรับปรุงมูลค่าอสังหาริมทรัพย์ ณ เวลาที่ท าการขายหุ้นด้วย

ราคาตลาดที่ประเมินโดยองค์กรของรัฐ หรือราคาตลาดที่ประเมินโดยผู้ประเมินของรัฐ หรือ 

ราคาตลาดที่ประเมินโดยผู้ประเมินอิสระ อย่างใดอย่างหนึ่งที่สูงกว่า 

ในขณะที่หลักเกณฑ์การจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอก

ตลาดหลักทรัพย์ของประเทศอินเดียนั้นมีการปรับปรุงมูลค่าของอสังหาริมทรัพย์ด้วยราคาประเมินโดย

องค์กรของรัฐเพ่ือใช้ในการติดอากรแสตมป์ของอสังหาริมทรัพย์ก่อนการค านวณภาษีจากการขายหุ้น  
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ดังนั้น เมื่อน าหลักเกณฑ์ของประเทศฟิลิปปินส์และประเทศอินเดียมา

เทียบเคียงกับประเทศไทยพบว่าราคาตลาดหรือราคาประเมินโดยองค์กรของรัฐของประเทศฟิลิปปินส์

และประเทศอินเดียนั้นใกล้เคียงกับราคาประเมินของกรมธนารักษ์ที่จัดท าโดยองค์กรของรัฐของ

ประเทศไทย  

ผู้เขียนจึงขอเสนอวิธีการปรับปรุงมูลค่าอสังหาริมทรัพย์ด้วยราคาประเมิน

ของกรมธนารักษ์ก่อนการค านวณภาษีจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ ซึ่งมีหลักเกณฑ์และ

วิธีการค านวณดังแสดงในตัวอย่างต่อไปนี้ 

ตัวอย่าง บริษัท ก จ ากัด เข้าซื้อหุ้นทั้งหมดของบริษัท ข จ ากัดซึ่งอยู่นอก

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยจากบริษัท ค จ ากัดซึ่งเป็นผู้ถือหุ้น จากงบการเงินปี 2560 ของ

บริษัท ข จ ากัดนั้นมีสินทรพัย์สุทธิ 100 ล้านบาทโดยประกอบด้วย เงินสด 10 ล้านบาท ลูกหนี้การค้า 

30 ล้านบาท ที่ดิน 40 ล้านบาท และอาคาร 20 ล้านบาท หนี้สินสุทธิ 80 ล้านบาท ทุนจดทะเบียน

ช าระแล้ว 10 ล้านบาทโดยเป็นหุ้นสามัญจ านวน 10 ล้านหุ้นและมีก าไรสะสม 10 ล้านบาท โดยมี

ราคาประเมินที่ดินและอาคารของกรมธนารักษ์เท่ากับ 100 ล้านบาทและ 40 ล้านบาทตามล าดับ 

จากตัวอย่างข้างต้น บริษัท ก จ ากัดสามารถเข้าซื้อหุ้นของบริษัท ข จ ากัดได้

ด้วยราคาไม่ต่ ากว่ามูลค่าสินทรัพย์สุทธิทางบัญชีหลังจากการปรับปรุงมูลค่าอสังหาริมทรัพย์ด้วย 

ราคาประเมินของกรมธนารักษ์ โดยมีวิธีการปรับปรุงและข้ันตอนการค านวณดังตารางต่อไปนี้ 

ตารางท่ี  11 ตัวอย่างการปรับปรุงมูลค่าอสังหาริมทรัพย์ด้วยราคาประเมินของกรมธนารักษ์ก่อน 
การค านวณภาษีเงินได้นิติบคุคลจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ในประเทศไทย 

สินทรัพย์ทั้งหมด 100 ล้านบาท 

หักด้วย มูลค่าท่ีดินและอาคารทางบัญชี ( 60 ล้านบาท) 

ปรับปรุ ง มูลค่ า อสั งหาริ มทรั พย์ด้ วยราคาประ เ มินของ 
กรมธนารักษ์ 

 

     ที่ดิน 100 ล้านบาท 

     อาคาร 40 ล้านบาท 

สินทรัพย์ทั้งหมดหลังจากปรับปรุงมูลค่าอสังหาริมทรัพย์ด้วย
ราคาประเมินของกรมธนารักษ์ 

180 ล้านบาท 

หนี้สินทั้งหมด 80 ล้านบาท 

NAV (สินทรัพย์ทั้งหมด หักด้วยหนี้สินทั้งหมด)  
ตามวิธี Adjusted Net Asset 

100 ล้านบาท 



49 
 

NAV ต่อหุ้น ตามวิธี Adjusted Net Asset 10 บาท 

มูลที่ตราไว้ (Par value) ต่อหุ้น 1 บาท 

ก าไรต่อหุ้น 9 บาท 

จ านวนหุ้น 10 ล้านหุ้น 

ก าไรจากการขายหุ้นทั้งหมด 90 ล้านบาท 

ภาษีเงินได้นิติบุคคลในอัตราร้อยละ 20 ของก าไรจากการขายหุ้น 18 ล้านบาท 
 

 เมื่อปรับปรุงมูลค่าอสังหาริมทรัพย์ด้วยราคาประเมินของกรมธนารักษ์ก่อน

การค านวณภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์แล้ว พบว่ามูลค่าสินทรัพย์

ทั้งหมดของบริษัท ข จ ากัดเพ่ิมสูงขึ้นจาก 100 ล้านบาทเป็น 180 ล้านบาท ส่งผลให้มูลค่าสินทรัพย์

สุทธิทางบัญชีที่ปรับปรุงแล้ว (Adjusted NAV) มีมูลค่าเท่ากับ 100 ล้านบาท ซึ่งบริษัท ข จ ากัด 

มีทุนจดทะเบียนช าระแล้ว 10 ล้านบาทจึงท าให้บริษัท ค จ ากัดมีก าไรจากการขายหุ้นของบริษัท ข 

จ ากัดทั้งสิ้น 90 ล้านบาทและต้องเสียภาษีเงินได้นิติบุคคลจากก าไรดังกล่าวเป็นเงิน 18 ล้านบาท  

 ทั้ ง นี้ ถ้ า ป ร ะ เทศ ไทยมี บทบัญญั ติ เ กี่ ย ว กั บ ก า รป รั บปรุ ง มู ลค่ า

อสังหาริมทรัพย์ด้วยราคาประเมินของกรมธนารักษ์ก่อนการค านวณภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขาย

หุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์เทียบกับการไม่มีการปรับปรุงมูลค่าอสังหาริมทรัพย์เฉกเช่นเดียวกับปัจจุบัน 

ผู้เขียนพบว่า จากตัวอย่างข้างต้น ประเทศไทยจะสามารถจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้น

นอกตลาดหลักทรัพย์ได้เพ่ิมข้ึน 16 ล้านบาทด้วยกัน  

(2) วิธีปรับปรุงมูลค่าที่แท้จริงของอสังหาริมทรัพย์ด้วยราคาประเมินโดย 

ผู้ประเมินอิสระที่น่าเชื่อถือก่อนการค านวณภาษีจากการขายหุ้นนอก

ตลาดหลักทรัพย ์

จากหลักเกณฑ์การจัดเก็บภาษีผลได้จากทุนจากการขายหุ้นนอก 

ตลาดหลักทรัพย์ของประเทศฟิลิปปินส์ซึ่งมีการปรับปรุงมูลค่าอสังหาริมทรัพย์ก่อนการค านวณภาษี

จากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์โดยหนึ่งในราคาที่ต้องปรับปรุงคือ ราคาตลาดที่ประเมินโดย 

ผู้ประเมินอิสระ ดังนั้นผู้เขียนเห็นว่าสามารถน ามาประยุกต์ใช้กับหลักเกณฑ์ในการจัดเก็บภาษีเงินได้

นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ของประเทศไทยได้ 

ผู้เขียนจึงขอเสนอวิธีการปรับปรุงมูลค่าอสังหาริมทรัพย์ด้วยราคาประเมิน

โดยผู้ประเมินอิสระที่น่าเชื่อถือก่อนการค านวณภาษีจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์   

ซึ่งมีหลักเกณฑ์และวิธีการค านวณดังแสดงในตัวอย่างต่อไปนี้ 
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ตัวอย่าง บริษัท ก จ ากัด เข้าซื้อหุ้นทั้งหมดของบริษัท ข จ ากัดซึ่งอยู่ 

นอกตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยจากบริษัท ค จ ากดัซึ่งเป็นผู้ถือหุ้น จากงบการเงินปี 2560 ของ

บริษัท ข จ ากัดนั้นมีสินทรพัย์สุทธิ 100 ล้านบาทโดยประกอบด้วย เงินสด 10 ล้านบาท ลูกหนี้การค้า 

30 ล้านบาท ที่ดิน 40 ล้านบาท และอาคาร 20 ล้านบาท หนี้สินสุทธิ 80 ล้านบาท ทุนจดทะเบียน

ช าระแล้ว 10 ล้านบาทโดยเป็นหุ้นสามัญจ านวน 10 ล้านหุ้นและมีก าไรสะสม 10 ล้านบาท  

โดยมีราคาประเมินด้วยผู้ประเมินอิสระเท่ากับ 120 ล้านบาทและ 60 ล้านบาทตามล าดับ 

จากตัวอย่างข้างต้น บริษัท ก จ ากัดสามารถเข้าซื้อหุ้นของบริษัท ข จ ากัด

ได้ด้วยราคาไม่ต่ ากว่ามูลค่าสินทรัพย์สุทธิทางบัญชีหลังจากการปรับปรุงมูลค่าอสังหาริมทรัพย์ด้วย

ราคาประเมินโดยผู้ประเมินอิสระ ซึ่งมีวิธีการปรับปรุงและขั้นตอนการค านวณดังตารางต่อไปนี้ 

ตารางท่ี  12 ตัวอย่างการปรับปรุงมูลค่าอสังหาริมทรัพย์ด้วยราคาประเมินโดยผู้ประเมินอิสระ
ก่อนการค านวณภาษีเงินได้นติิบุคคลจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ในประเทศไทย 

สินทรัพย์ทั้งหมด 100 ล้านบาท 

หักด้วย มูลค่าท่ีดินและอาคารทางบัญชี ( 60 ล้านบาท) 

ปรั บปรุ ง มูลค่ า อสั งหาริ มทรั พย์ ด้ วยราคาประ เ มิน โดย 
ผู้ประเมินอิสระ 

 

     ที่ดิน 120 ล้านบาท 

     อาคาร 60 ล้านบาท 

สินทรัพย์ทั้งหมดหลังจากปรับปรุงมูลค่าอสังหาริมทรัพย์ด้วย
ราคาประเมินของกรมธนารักษ์ 

220 ล้านบาท 

หนี้สินทั้งหมด 80 ล้านบาท 

NAV (สินทรัพย์ทั้งหมด หักด้วยหนี้สินทั้งหมด)  
ตามวิธี Adjusted Net Asset 

140 ล้านบาท 

NAV ต่อหุ้น ตามวิธี Adjusted Net Asset 14 บาท 

มูลที่ตราไว้ (Par value) ต่อหุ้น 1 บาท 

ก าไรต่อหุ้น 13 บาท 

จ านวนหุ้น 10 ล้านหุ้น 

ก าไรจากการขายหุ้นทั้งหมด 130 ล้านบาท 

ภาษีเงินได้นิติบุคคลในอัตราร้อยละ 20 ของก าไรจากการขายหุ้น 26 ล้านบาท 
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จากตัวอย่างข้างต้นเมื่อปรับปรุงมูลค่าอสังหาริมทรัพย์ด้วยราคาประเมิน

โดยผู้ประเมินอิสระก่อนการค านวณภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์แล้ว 

พบว่ามูลค่าสินทรัพย์ทั้งหมดของบริษัท ข จ ากัดเพ่ิมสูงขึ้นจาก 100 ล้านบาทเป็น 220 ล้านบาท 

ส่งผลให้บริษัท ค จ ากัดมีก าไรจากการขายหุ้นของบริษัท ข จ ากัดทั้งสิ้น 130 ล้านบาทและต้องเสีย

ภาษีเงินได้นิติบุคคลจากก าไรดังกล่าวเป็นเงิน 26 ล้านบาท  

ทั้ ง นี้ ถ้ า ป ร ะ เทศ ไทยมี บทบัญญั ติ เ กี่ ย ว กั บ ก า รป รั บปรุ ง มู ลค่ า

อสังหาริมทรัพย์ด้วยราคาประเมินโดยผู้ประเมินอิสระก่อนการค านวณภาษีเงินได้นิติบุคคล 

จากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์เทียบกับการไม่มีการปรับปรุงมูลค่าอสังหาริมท รัพย์ 

เฉกเช่นเดียวกับปัจจุบัน ผู้เขียนพบว่าจากตัวอย่างนี้  ประเทศไทยจะสามารถจัดเก็บภาษีเงินได้ 

นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ได้เพ่ิมขึ้น 24 ล้านบาทด้วยกัน  

4.1.2.2 วิเคราะห์ข้อดีและข้อเสียของวิธีการปรับปรุงราคาขายหุ้นในแต่ละวิธี 

จากวิธีการปรับปรุงมูลค่าที่แท้จริงของอสังหาริมทรัพย์ก่อนการค านวณภาษี 

จากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ทั้ง 2 วิธีข้างต้น ผู้เขียนได้วิเคราะห์ข้อดีและข้อเสียของวิธีการที่

น าเสนอดังแสดงในตารางต่อไปนี้ 

ตารางท่ี  13 เปรียบเทียบข้อดีและข้อเสียของวิธีการปรับปรุงราคาขายหุ้น 

วิธีการที่น าเสนอ ข้อดี ข้อเสีย 

วิธีปรับปรุงมูลค่าที่แท้จริงของ
อสังหาริมทรัพย์ด้วยราคา
ประเมินของกรมธนารักษ์ก่อน
การค านวณภาษีจากการขาย
หุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ 

1. ผู้เสียภาษีไม่มีต้นทุนในการ

จัดหาราคาประเมินของกรมธนา

รักษ์เนื่องจากรัฐเป็นผู้จัดท า 

2. กรมสรรพากรตรวจสอบราคา

อสังหาริมทรัพย์ที่ปรับปรุงได้ง่าย

จากเว็บไซด์ของกรมธนารักษ์ 

1. ราคาประเมินของกรมธนารักษ์

อาจจะยังไม่สะท้อนราคาตลาด

ของอสังหาริมทรัพย์ 

2. ราคาประเมินของกรมธนารักษ์

ไม่ทันสมัยเนื่องจากราคาดังกล่าว

มีการปรับปรุงทุก 5 ปี 

วิธีปรับปรุงมูลค่าที่แท้จริงของ
อสังหาริมทรัพย์ด้วยราคา
ประเมินโดยผู้ประเมินอิสระที่
น่าเชื่อถือก่อนการค านวณ
ภาษีจากการขายหุ้ นนอก
ตลาดหลักทรัพย์ 

1. ราคาอสังหาริมทรัพย์ที่ปรับปรุง

โดยผู้ประเมินอิสระสะท้อนราคา

ยุติธรรมของอสังหาริมทรัพย์ 

 

1. ผู้เสียภาษีมีต้นทุนในการจ้าง 

ผู้ประเมินอิสระมาประเมินมูลค่า

อสังหาริมทรัพย์ 

2. ผู้เสียภาษีจะต้องแนบรายงาน

ประเมินของผู้ประเมินอิสระ

พร้อมแบบการยื่นเสียภาษี 

3. ผู้ประเมินอิสระที่สามารถ

ประเมินมูลค่าอสังหาริมทรัพย์ได้
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วิธีการที่น าเสนอ ข้อดี ข้อเสีย 
นั้นจะต้องเป็นผู้ประเมินอิสระที่

น่าเชื่อถือและได้รับการรับรอง

จากกรมสรรพากร 

 

4.1.3 การถ่ายโอนก าไรจากการขายหุ้นระหว่างกลุ่มบริษัทที่มีความสัมพันธ์กันเพื่อหลีกเลี่ยง

ภาระภาษีอากรในประเทศไทย 

เนื่ องจากประเทศไทยมีการจัด เก็บภาษี เงินได้ นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอก 

ตลาดหลักทรัพย์ จึงท าให้บริษัทที่ต้องเสียภาษีเงินได้จากการขายหุ้นท าการปรับโครงสร้างของ 

กลุ่มบริษัทก่อนที่จะโอนขายหุ้น39โดยใช้ช่องว่างทางกฎหมายเพ่ือหลีกเลี่ยงภาระภาษีอากรใน 

ประเทศไทย โดยผู้ขายจะท าการปรับโครงสร้างกลุ่มบริษัทโดยการจัดตั้งบริษัทในต่างประเทศเพ่ือมา

รับซื้อหุ้นของบริษัทเป้าหมายก่อน ซึ่งผู้ขายจะต้องหาประเทศที่ไม่มีการจัดเก็บภาษีจากการขายหุ้น

หรือประเทศที่ให้การยกเว้นภาษีจากการขายหุ้นเพ่ือประโยชน์ในการขายหุ้นของบริษัทเป้าหมาย

ดังกล่าวให้แก่ผู้ที่สนใจซื้อต่อไป โดยประเทศที่ได้รับความนิยมในการใช้เพ่ือหลีกเลี่ยงภาษีอากรได้แก่ 

ประเทศสิงคโปร์ ประเทศฮ่องกง และกลุ่มประเทศ Tax haven เช่น หมู่เกาะบริติชเวอร์จิน  

หมู่เกาะเคย์แมน และเบอร์มิวดา เป็นต้น หลังจากปรับโครงสร้างของกลุ่มบริษัทเรียบร้อยแล้ว  

บริษัทเป้าหมายก็จะถูกขายไปให้แก่ผู้ซื้อต่อไป โดยผู้เขียนได้ยกตัวอย่างกรณีศึกษาของการปรับ

โครงสร้างกลุ่มบริษัทจากการถ่ายโอนก าไรของการขายหุ้นระหว่างกลุ่มบริษัทที่มีความสัมพันธ์กันเพ่ือ

หลีกเลี่ยงภาระภาษีอากรในประเทศไทยดังต่อไปนี้ 

ตัวอย่างที่ 1 บริษัท ก (ประเทศไทย) ถือหุ้นร้อยละ 100 ในบริษัท ข (ประเทศไทย)  

โดยงบการเงินปีล่าสุดของบริษัท ข (ประเทศไทย) มีมูลค่าสินทรัพย์สุทธิทางบัญชี (NAV) เท่ากับ  

25 ล้านบาท ทุนจดทะเบียนที่ช าระแล้ว 20 ล้านบาท และมีจ านวนหุ้นทั้งหมด 20 ล้านหุ้น ราคาที่ 

ผู้ซื้อจะซื้อบริษัท ข (ประเทศไทย) เท่ากับ 100 ล้านบาท  

ผู้ เขียนได้แสดงขั้นตอนการปรับโครงสร้างกลุ่มบริษัทเพ่ือหลีกเลี่ยงภาษีอากรใน 

ประเทศไทยของตัวอย่างที่ 1 ดังรูปภาพต่อไปนี้ 

                                                           
39 ฤกษ์ฤทธ์ิ เพชรวรกุล, ข้อคิดในการวางแผนภาษีในการซ้ือขายหุ้น [ออนไลน์], 11 พฤศจิกายน 2560, 

แหล่งที่มาhttps://www.dst.co.th/index.php?option=com_content&view=article&id=1687:comment-

plan-tax-sell-share&catid=29&Itemid=180&lang=th 
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ภาพที่ 1 ตัวอย่างที่ 1: การปรับโครงสร้างกลุ่มบริษัทเพื่อหลีกเลี่ยงภาษีอากรในประเทศไทย 

 

จากตัวอย่างข้างต้นขั้นตอนแรกบริษัท ก (ประเทศไทย) จะขายหุ้นร้อยละ 100 ของบริษัท 

ข (ประเทศไทย) ด้วยมูลค่าสินทรัพย์สุทธิทางบัญชี (NAV) ให้แก่ บริษัท ค (ฮ่องกง) ซึ่งเป็นบริษัท 

ในเครือเดียวกันกับบริษัท ก (ประเทศไทย) และบริษัท ข (ประเทศไทย) จากการขายหุ้นดังกล่าวท าให้

บริษัท ก (ประเทศไทย) มีก าไรจากการขายหุ้นเท่ากับ 5 ล้านบาท โดยค านวณจากราคาขายหุ้น  

(25 ล้านบาท) หักด้วยต้นทุนของหุ้น (20 ล้านบาท) ซึ่งก าไรข้างต้นจะต้องเสียภาษีเงินได้นิติบุคคล 

20% คิดเป็นภาษีท้ังสิ้น 1 ล้านบาท 

ขั้นตอนที่ 2 บริษัท ค (ฮ่องกง) จะขายหุ้นของบริษัท ข (ประเทศไทย) ให้แก่ผู้ซื้อตามราคา

ที่ตกลงกันคือ 100 ล้านบาท โดยบริษัท ค (ฮ่องกง) จะมีก าไรจากการขายหุ้นดังกล่าวเท่ากับ 80 ล้าน

บาท โดยค านวณจากราคาขายหุ้น (100 ล้านบาท) หักด้วยต้นทุนของหุ้นที่บริษัท ค (ฮ่องกง) ได้มา  

(25 ล้านบาท) อย่างไรก็ตามฮ่องกงมีการยกเว้นภาษีจากการขายหุ้นตามเงื่อนไขที่ก าหนด ดังนั้น

บริษัท ค (ฮ่องกง) จึงไม่ต้องเสียภาษีจากการขายหุ้นของบริษัท ข (ประเทศไทย) ในฮ่องกง 

ตัวอย่างที่  1 นี้แสดงให้ เห็นว่าภาษีทั้ งหมดที่ เสียจากการขายหุ้นของบริษัท ข  

(ประเทศไทย) มีภาระภาษีทั้งหมดเพียงแค่ 1 ล้านบาทในขั้นตอนแรกเท่านั้น ผู้เขียนเห็นว่าถ้าผู้ซื้อซื้อ

หุ้นของบริษัท ข (ประเทศไทย) จากบริษัท ก (ประเทศไทย) โดยตรงในราคา 100 ล้านบาท บริษัท ก  

(ประเทศไทย) จะมีก าไรจากการขายหุ้นดังกล่าวเท่ากับ 80 ล้านบาทและจะต้องเสียภาษีเงินได้ 

นิติบุคคลจากก าไรข้างต้นเท่ากับ 16 ล้านบาท   
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ตัวอย่างที่ 2 บริษัท ก (ประเทศไทย) ถือหุ้นร้อยละ 100 ในบริษัท ข (ประเทศไทย)  

โดยงบการเงินปีล่าสุดของบริษัท ข (ประเทศไทย) มีมูลค่าสินทรัพย์สุทธิทางบัญชี (NAV) เท่ากับ 20  

ล้านบาท ทุนจดทะเบียนที่ช าระแล้ว 10 ล้านบาท และมีจ านวนหุ้นทั้งหมด 10 ล้านหุ้น ราคาที่ผู้ซื้อ

จะซื้อบริษัท ข (ประเทศไทย) เท่ากับ 50 ล้านบาท  

ผู้ เขียนได้แสดงขั้นตอนการปรับโครงสร้างกลุ่มบริษัทเพ่ือหลีกเลี่ยงภาษีอากรใน 

ประเทศไทยของตัวอย่างที่ 2 ดังรูปภาพต่อไปนี้ 

ภาพที่ 2 ตัวอย่างที่ 2: การปรับโครงสร้างกลุ่มบริษัทเพื่อหลีกเลี่ยงภาษีอากรในประเทศไทย 
 

 

จากตัวอย่างนี้ขั้นตอนแรกบริษัท ก (ประเทศไทย) จะขายหุ้นร้อยละ 100 ของ 

บริษัท ข (ประเทศไทย) ด้วยมูลค่าสินทรัพย์สุทธิทางบัญชี (NAV) ให้แก่บริษัท ค (ฮ่องกง) ซึ่งถือหุ้น

โดยบริษัท ง (หมู่เกาะบริติชเวอร์จิน) ซึ่งทั้งบริษัท ค (ฮ่องกง) และบริษัท ง (หมู่เกาะบริติชเวอร์จิน)  

เป็นบริษัทในเครือเดียวกันกับบริษัท ก (ประเทศไทย) และบริษัท ข (ประเทศไทย) จากการขายหุ้น

ดังกล่าวท าให้บริษัท ก (ประเทศไทย) มีก าไรจากการขายหุ้นเท่ากับ 10 ล้านบาท โดยค านวณจาก 

ราคาขายหุ้น (20 ล้านบาท) หักด้วยต้นทุนของหุ้น (10 ล้านบาท) ซึ่งก าไรข้างต้นจะต้องเสียภาษีเงิน

ได้นิติบุคคล 20% คิดเป็นภาษีท้ังสิ้น 2 ล้านบาท 

ขั้นตอนถัดมาบริษัท ง (หมู่เกาะบริติชเวอร์จิน) จะขายหุ้นของบริษัท ค (ฮ่องกง) ซึ่งเป็น

บริษัทที่ถือหุ้นของบริษัท ข (ประเทศไทย) ให้แก่ผู้ซื้อตามราคาที่ตกลงกัน 50 ล้านบาท โดยบริษัท ค 
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(ฮ่องกง) มีทุนจดทะเบียนที่ช าระแล้ว 1 ล้านบาทและมีจ านวนหุ้นทั้งหมด 1 ล้านหุ้น ดังนั้นบริษัท ง  

(หมู่เกาะบริติชเวอร์จิน) จะมีก าไรจากการขายหุ้นของบริษัท ค (ฮ่องกง) ดังกล่าวเท่ากับ 49 ล้านบาท 

อย่างไรก็ตามหมู่ เกาะบริติช เวอร์จินไม่มีการจัดเก็บภาษีจากการขายหุ้น ดังนั้นบริษัท ง  

(หมู่เกาะบริติชเวอร์จิน) จึงไม่ต้องเสียภาษีจากการขายหุ้นของบริษัท ค (ฮ่องกง)  

ตัวอย่างที่ 2 นี้แสดงให้เห็นว่าการปรับโครงสร้างกลุ่มบริษัทดังกล่าวท าให้ผู้ขายเสียภาษี

จากการขายหุ้นของบริษัท ข (ประเทศไทย) เพียงแค่ 2 ล้านบาท ผู้เขียนเห็นว่าถ้าผู้ซื้อซื้อหุ้นของ

บริษัท ข (ประเทศไทย) จากบริษัท ก (ประเทศไทย) โดยตรงในราคา 50 ล้านบาท บริษัท ก  

(ประเทศไทย) จะมีก าไรจากการขายหุ้นดังกล่าวเท่ากับ 40 ล้านบาทและจะต้องเสียภาษีเงินได้ 

นิติบุคคลจากก าไรข้างต้นเท่ากับ 8 ล้านบาท   

จากตัวอย่างที่ 2 และตัวอย่างที่ 1 ข้างต้นนั้นเป็นการปรับโครงสร้างกลุ่มบริษัทเพ่ือ

หลีกเลี่ยงภาษีอากรในประเทศไทยเช่นเดียวกันแต่แตกต่างกันที่ตัวอย่างที่ 2 มีการจัดตั้งบริษัทใน

ต่างประเทศขึ้นมา 2 ชั้นเพ่ือถือบริษัทเป้าหมาย โดยจะท าการขายหุ้นของบริษัทที่ตั้งขึ้นมาใหม่  

1 บริษัทนั้นไปพร้อมกับบริษัทเป้าหมายเนื่องจากการขายหุ้นให้แก่ผู้ซื้อในต่างประเทศนั้นจะไม่มี 

ความเกี่ยวข้องกับประเทศไทยซึ่งย่อมท าให้การตรวจสอบและสืบค้นข้อมูลการซื้อขายหุ้นของบริ ษัท

เป้าหมายท าได้ยากยิ่งขึ้นเนื่องจากไม่ได้มีการเปลี่ยนชื่อผู้ถือของบริษัทเป้าหมายในประเทศไทยเลย 

ในขณะที่ตัวอย่างที่ 1 นั้นผู้ซื้อจะกลายเป็นผู้ถือหุ้นใหม่ของบริษัทเป้าหมายซึ่งง่ายต่อการสืบค้นข้อมูล

และอาจท าให้กรมสรรพากรขอแลกเปลี่ยนข้อมูลระหว่างประเทศเพ่ือตรวจสอบรายละเอียดของ 

การซื้อขายหุ้นได้ ดังนั้นการปรับโครงสร้างกลุ่มบริษัทแม้ว่าจะท าให้เสียภาษีน้อยลงแต่ก็ยังคงมีความ

เสี่ยงที่อาจถูกตรวจสอบและประเมินภาษีได้เนื่องจากผู้ขายมีเจตนาหลีกเลี่ยงการเสียภาษีอากรใน 

ประเทศไทย 

ดังนั้น ผู้เขียนเห็นว่าการก าหนดราคาขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ที่ไม่สะท้อนราคา

อสังหาริมทรัพย์ที่แท้จริงย่อมท าให้เกิดช่องว่างทางกฎหมายซึ่งท าให้บริษัทในประเทศไทย 

ท าการถ่ายโอนก าไรจากการขายหุ้นระหว่างกลุ่มบริษัทที่มีความสัมพันธ์กันเพ่ือหลีกเลี่ยงภาระภาษี

อากรในประเทศไทย ส่งผลให้ประเทศไทยไม่สามารถจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้น 

ซึ่งเป็นทรัพย์สินประเภทหนึ่งได้อย่างถูกต้องตามหลักการจัดเก็บภาษีอากรที่ดี 
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4.2 แนวทางการปรับปรุงแก้ไขการจัดเก็บภาษีจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์เพื่อให้

สะท้อนมูลค่าอสังหาริมทรัพย์ที่แท้จริง 

จากสภาพปัญหาที่เกิดจากการจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์

ซึ่งไม่สะท้อนมูลค่าอสังหาริมทรัพย์ที่แท้จริงข้างต้น ผู้เขียนได้เสนอแนวทางการปรับปรุงแก้ไข 

การจัดเก็บภาษีโดยการก าหนดหลักเกณฑ์การจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอกตลาด

หลักทรัพย์ให้มีความชัดเจนและเหมาะสม (4.2.1) การปรับปรุงมูลค่าที่แท้จริงของอสังหาริมทรัพย์

ด้วยราคาประเมินของกรมธนารักษ์ก่อนการค านวณภาษีจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ (4.2.2) 

และมีมาตรการแลกเปลี่ยนข้อมูลกับต่างประเทศเพ่ือป้องกันการถ่ายโอนก าไรจากการขายหุ้นระหว่าง

กลุ่มบริษัทที่มีความสัมพันธ์กัน (4.2.3) เพ่ือประโยชน์และความยุติธรรมแห่งการจัดเก็บภาษีอากร

ต่อไป 

4.2.1  การก าหนดหลักเกณฑ์ทางกฎหมายของการจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขาย

หุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ให้มีความชัดเจนและเหมาะสม 

ส าหรับการออกกฎหมายใดๆ ภาครัฐควรตระหนักถึงความชัดเจนและเหมาะสม 

ในการประกาศใช้ เนื่องจากกฎหมายภาษีอากรเป็นกฎหมายมหาชน ผู้ใช้กฎหมายจึงต้องตีความโดย

เคร่งครัด40 ดังนั้นภาครัฐควรพิจารณาถึงหลักเกณฑ์ในการจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้น

นอกตลาดหลักทรัพย์ ทั้งนี้ถ้ากฎหมายไม่มีความชัดเจน จึงต้องอาศัยดุลยพินิจในการตีความตัวบท

ของกฎหมาย อย่างไรก็ตามแม้จะมีแนววินิจฉัยของกรมสรรพากรที่เกี่ยวข้องกับการจัดเก็บภาษีเงินได้

นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ก็ตาม แต่ก็มีโอกาสที่แนววินิจฉั ยดังกล่าวจะ

เปลี่ยนแปลงไปได้เนื่องจากไม่ใช่บทบัญญัติของกฎหมาย 

 ทั้งนี้กฏหมายภาษีอากรจะต้องมีความชัดเจนตามหลักความแน่นอน ซึ่งท าให้ผู้ใช้

กฎหมายมั่นใจได้ว่าตนจะต้องเสียภาษีเท่าไร ใครมีหน้าที่เสียภาษี เสียภาษีเมื่อไร วิธีการเสียภาษีเป็น

อย่างไร ฐานภาษีคืออะไร และเสียภาษีในอัตราเท่าไร เมื่อกฎหมายมีความชัดเจนและแน่นอน  

ผู้เสียภาษีย่อมเกิดความสมัครใจในการเสียภาษีอากรและส่งผลให้ผู้ใช้กฎหมายมีความมั่นใจในการ

ลงทุนในประเทศไทยมากยิ่งขึ้น  

 ดังนั้นจากปัญหาความไม่ชัดเจนของหลักเกณฑ์การจัดเก็บภาษีเงินได้จากการขายหุ้น

นอกตลาดหลักทรัพย์ที่เกิดขึ้น ภาครัฐสามารถแก้ไขหรือเพ่ิมเติมบทบัญญัติในมาตรา 65 ทวิ (4)  

                                                           
40 กัมปนาท บุญรอด, “ลักษณะพิเศษของประมวลรัษฎากร,” สรรพากรสาส์น 62 (กันยายน 2558): 47-75. 
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แห่งประมวลรัษฎากร หรือออกกฎหมายเพ่ิมเติมได้โดยการก าหนดวิธีการและหลักเกณฑ์ปฎิบัติที่

ชัดเจนและแน่นอน ไม่ก ากวม ซึ่งท าให้ผู้ใช้กฎหมายไม่ต้องตีความบทบัญญัติ โดยภาครัฐสามารถ

เปิดรับฟังความคิดเห็นจากหน่วยงานภาครัฐ ภาคเอกชนและประชาชนทั่วไปก่อนการแก้ไขหรือ 

ออกกฎหมายเพ่ิมเติม รวมถึงการให้ความรู้ความเข้าใจตัวบทกฎหมายเพ่ิมเติมก่อนมีการประกาศใช้

กฎหมาย ย่อมเป็นแนวทางที่ดีเพ่ือให้ผู้ใช้กฎหมายได้มีความรู้ความเข้าใจก่อนกฎหมายดังกล่าวจะ

น ามาบังคับใช้จริง  

4.2.2 การปรับปรุงมูลค่าที่แท้จริงของอสังหาริมทรัพย์ด้วยราคาประเมินของกรมธนารักษ์

ก่อนการค านวณภาษีจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ 

จากหลักเกณฑ์ตามประมวลรัษฎากรของประเทศไทยและแนววินิจฉัย ของ

กรมสรรพากรในการจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลจากก าไรสุทธิของการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ 

(Capital gains) ของบริษัทซึ่งมีกรรมสิทธิ์ในอสังหาริมทรัพย์อันอยู่ในการครอบครองได้ก าหนดให้

ราคาขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ที่มูลค่าไม่ต่ ากว่าสินทรัพย์สุทธิทางบัญชี (NAV) เป็นราคาตลาดซึ่ง

ราคาดังกล่าวไม่สะท้อนมูลค่าของอสังหาริมทรัพย์ที่แท้จริง จากการศึกษาหลักเกณฑ์การจัดเก็บภาษี

จากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ของประเทศฟิลิปปินส์และประเทศอินเดี ยพบว่ า  

ประเทศฟิลิปปินส์ได้ก าหนดให้ราคาขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์นั้นใช้มูลค่าสินทรัพย์สุทธิทางบัญชี 

(NAV)  โดยมีการปรับปรุงราคาอสังหาริมทรัพย์ด้วยราคาประเมินโดยองค์กรของรัฐ  ราคาประเมิน

โดยผู้ประเมินของรัฐและราคาประเมินโดยผู้ประเมินอิสระ อย่างใดอย่างหนึ่งที่สูงกว่า ในขณะที่

ประเทศอินเดียได้ก าหนดให้ราคาขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์นั้นสามารถใช้มูลค่าสินทรัพย์สุทธิ  

ทางบัญชี (NAV) โดยมีการปรับปรุงราคาอสังหาริมทรัพย์ด้วยราคาประเมินโดยองค์กรของรัฐ 

ผู้เขียนเห็นว่าการปรับปรุงราคาอสังหาริมทรัพย์ด้วยราคาประเมินของผู้ประเมินอิสระ

นั้นจะเป็นการสร้างภาระให้แก่ผู้เสียภาษีจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์เนื่องจากค่าใช้จ่ายใน

การว่าจ้างผู้ประเมินอิสระในการประเมิน ราคาทรัพย์สินนั้นค่อนข้างสูงซึ่ ง ไม่ เป็นไปตาม 

หลักความประหยัด อีกทั้งผู้ประเมินอิสระดังกล่าวจะต้องเป็นผู้ประเมินอิสระที่น่าเชื่อถือและได้รับ 

การรับรองจากกรมสรรพากรเพื่อที่กรมสรรพากรจะได้มั่นใจว่ามูลค่าทรัพย์สินดังกล่าวเป็นมูลค่าที่เป็น

ราคายุติธรรมและสะท้อนราคาอสังหาริมทรัพย์ที่แท้จริง 

ดังนั้นผู้เขียนจึงเห็นควรให้ราคาขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ในประเทศไทยนั้นไม่ควร

ต่ ากว่ามูลค่าสินทรัพย์สุทธิทางบัญชี (NAV) โดยปรับปรุงมูลค่าอสังหาริมทรัพย์ด้วยราคาประเมินของ

กรมธนารักษ์เพ่ือเป็นการบรรเทาภาระแก่ผู้เสียภาษี เนื่องจากราคาประเมินของกรมธนารักษ์นั้นรัฐ
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เป็นผู้จัดท าและเป็นราคาที่น่าเชื่อถือ อีกท้ังราคาประเมินของกรมธนารักษ์สามารถสืบค้นข้อมูลได้ง่าย

จากเว็บไซด์ของกรมธนารักษ์ แต่อย่างไรก็ตามมูลค่าอสังหาริมทรัพย์ดังกล่าวจะต้องไม่ต่ ากว่ามูลค่า

สินทรัพย์ในงบการเงินของบริษัท เพ่ือไม่ให้ราคาขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์นั้นมีราคาต่ ากว่ามูลค่า

สินทรัพย์สุทธิทางบัญชี (NAV) 

4.2.3 มาตรการแลกเปลี่ยนข้อมูลกับต่างประเทศเพื่อป้องกันการถ่ายโอนก าไรจากการขาย

หุ้นระหว่างกลุ่มบริษัทที่มีความสัมพันธ์กัน 

ในปัจจุบันประเทศไทยได้มีความสัมพันธ์อันดีกับประเทศต่างๆเพ่ือประโยชน์แห่งการ

จัดเก็บภาษีอากร โดยเฉพาะการมีอนุสัญญาภาษีซ้อนกับประเทศต่างๆทั้งสิ้น 61 ประเทศ41  

ซึ่งก่อให้เกิดความร่วมมือทางด้านภาษีอากรระหว่างประเทศ โดยการเปิดโอกาสให้ประเทศคู่สัญญา

ส่งเสริมความร่วมมือระหว่างประเทศด้วยการแลกเปลี่ยนข้อมูลทางด้านภาษีระหว่างกัน  

โดยมีวัตถุประสงค์เพ่ือป้องกันการหลบหลีกและหลีกเลี่ยงภาษีและสามารถจัดเก็บภาษีได้อย่างมี

ประสิทธิภาพยิ่งขึ้น42 

อย่างไรก็ตามการแลกเปลี่ยนข้อมูลระหว่างประเทศนั้นยังมีข้อจ ากัดหลายประการ 

ผู้เขียนจึงเห็นควรให้กรมสรรพากรไทยควรให้ความส าคัญกับการแลกเปลี่ยนข้อมูลที่เกี่ยวข้องกับ

ประโยชน์แห่งการจัดเก็บภาษีเพ่ือป้องกันการโอนถ่ายก าไรจากการขายหุ้นระหว่างกลุ่มบริษัทที่มี

ความสัมพันธ์กันมากยิ่งขึ้น 

นอกจากนี้ ประเทศไทยเพ่ิงตอบรับการเข้าร่วมโครงการ Base Erosion and Profit 

Shifting Project (BEPS Project) ขององค์การเพ่ือความร่วมมือทางเศรษฐกิจและการพัฒนา 

[Organization for Economic Co-operation and Development (OECD)] ในฐานะประ เทศ

สมาชิก ภายใต้กรอบความร่วมมือ (Inclusive Framework)43 แผนปฏิบัติการ BEPS ที่เผยแพร่โดย 

OECD มีทั้งสิ้น 15 มาตรการ ซึ่งประเทศที่เข้าร่วมจะต้องรับหลักการในแผนปฏิบัติการ BEPS อย่าง

น้อย 4 หลักการมาใช้บังคับประกอบด้วย มาตรการ 5 การตอบโต้มาตรการภาษีท่ีเป็นภัย มาตรการ 6  

                                                           
41 กรมสรรพากร, อนุสัญญาภาษีซ้อนที่มีผลใช้บังคับแล้ว [ออนไลน]์, 6 กุมภาพันธ ์2561, แหล่งที่มา

http://www.rd.go.th/publish/765.0.html 
42 กรมสรรพากร, กรอบการเจรจา อนุสัญญาหรือความตกลงเพ่ือการเว้นการเก็บภาษีซ้อน [ออนไลน]์, 10 

เมษายน 2561, แหล่งที่มา http://www.rd.go.th/publish/43103.0.html 
43 KPMG, ไทยเข้าร่วมโครงการมาตรการป้องกันการเลี่ยงภาษีของ OECD [ออนไลน์], 29 พฤษภาคม 2560, 

แหล่งที่มา https://home.kpmg.com/th/en/home/insights/2017/05/thailand-tax-updates-

29may2017.html 
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การป้องกันการใช้อนุสัญญาภาษีซ้อนในทางที่ไม่ถูกต้องมาตรการ 13 การจัดท าเอกสารราคาโอนและ

รายงานระหว่างประเทศ และมาตรการ 14 การปรับปรุงข้อโต้แย้งระหว่างประเทศ44 การเข้าร่วม 

ครั้งนี้จึงเป็นการส่งเสริมให้ประเทศไทยมีมาตรการเพ่ือป้องกันการหลบเลี่ยงภาษีของบริษัทข้ามชาติ  

โดยการแลกเปลี่ยนข้อมูลระหว่างประเทศ ซึ่งเป็นข้อมูลของบริษัทข้ามชาติเกี่ยวกับการแบ่งเงินได้จาก

กิจกรรมทางเศรษฐกิจ และภาษีที่จ่ายไปในแต่ละประเทศที่บริษัทในเครือตั้งอยู่ ท าให้สามารถ

วิเคราะห์ความเสี่ยงในการวางแผนเพ่ือหลบเลี่ยงภาษีในเบื้องต้นของกลุ่มบริษัทข้ามชาติดังกล่าวได้  

ทั้งนี้การเข้าร่วมของประเทศไทยใน  BEPS Project  นอกจากจะเป็นก้าวส าคัญ 

ในการยกระดับบทบาทของไทยในเวทีระดับนานาชาติแล้วยังสอดรับกับวัตถุประสงค์ของการปฎิรูป

ภาษีของรัฐเพ่ือขยายฐานภาษีรายได้อย่างยั่งยืน 

  

                                                           
44 กรมส่งเสรมิการคา้ระหว่างประเทศ กระทรวงพาณิชย์, รอบรู้เศรษฐกจิ ตามติดตลาดโลก [ออนไลน์], 30 

พฤศจิกายน 2560, แหล่งที่มา http://www.ditp.go.th/contents_attach/208261/208261.pdf 
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บทที่ 5 บทสรุปและข้อเสนอแนะ  

5.1 บทสรุป 

ปัจจุบันการควบรวมกิจการในประเทศไทยมีอัตราการเติบโตสูงและมีแนวโน้มเพ่ิมสูงขึ้นใน

อนาคต เนื่องจากประเทศไทยเป็นศูนย์กลางของกลุ่มประชาคมอาเซียน (AEC) และมีทรัพยากร

ภายในประเทศที่สมบูรณ์ ส่งผลให้ประเทศไทยเป็นเป้าหมายในการลงทุนของบริษัทข้ามชาติรวมถึง

การขยายการลงทุนภายในประเทศ โดยวิธีการหนึ่งที่ เป็นที่นิยมคือการเข้าซื้อหุ้นของบริษัท 

ที่เป็นเป้าหมายในการลงทุน ดังนั้นกฎหมายภาษีอากรส าหรับการจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลจาก 

การขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์จึงมีความส าคัญและเป็นปัจจัยหนึ่งในการพิจารณาการลงทุนใน 

ประเทศไทย  

จากมาตรา 65 ทวิ (4) แห่งประมวลรัษฎากร หุ้นถือเป็นทรัพย์สินประเภทหนึ่งจึงต้องโอนตาม 

ราคาตลาด ณ วันที่โอน เว้นแต่มีเหตุผลอันสมควร มิฉะนั้นเจ้าพนักงานประเมินมีอ านาจประเมิน

ค่าตอบแทนดังกล่าวเป็นราคาตลาดได้ อย่างไรก็ตามหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์เป็นทรัพย์สินที่ไม่มี  

ราคาตลาดอ้างอิง จึงท าให้เกิดความไม่ชัดเจนขึ้นเกี่ยวกับราคาตลาดของหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์นั้น 

อย่างไรก็ตามแนววินิจฉัยกรมสรรพากรได้วางหลักเกณฑ์ไว้ว่าราคาขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์นั้น

ต้องมีมูลค่าไม่ต่ ากว่ามูลค่าทรัพย์สินสุทธิทางบัญชี (NAV) หารด้วยจ านวนหุ้นที่ได้จดทะเบียนไว้  

ไม่ว่าบริษัทนั้นจะมีอสังหาริมทรัพย์หรือไม่มีอสังหาริมทรัพย์ในการครอบครองก็ตาม 

ทั้งนี้เมื่อผู้เขียนได้ศึกษาหลักเกณฑ์การจัดเก็บภาษีจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ของ

ประเทศฟิลิปปินส์และประเทศอินเดียแล้วพบว่า ในอดีตทั้งประเทศฟิลิปปินส์และประเทศอินเดีย 

ได้มีหลักเกณฑ์การจัดเก็บภาษีจากการขายหุ้นโดยใช้มูลค่าสินทรัพย์สุทธิทางบัญชี (NAV) ซึ่งค านวณ

จากมูลค่าสินทรัพย์ทั้งหมดหักด้วยหนี้สินทั้งหมดในงบการเงินปีล่าสุดของบริษัทเป้าหมายเป็นราคา

ขายหุ้นขั้นต่ าซึ่งสอดคล้องกับหลักเกณฑ์การจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอกตลาด

หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในปัจจุบัน อย่างไรก็ตามประเทศฟิลิปปินส์และประเทศอินเดียเพ่ิงมี 

การปรับปรุงแก้ไขกฎหมายเกี่ยวกับการจัดเก็บภาษีจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์   

โดยกฎหมายของประเทศฟิลิปปินส์ก าหนดให้มีการปรับปรุงมูลค่าอสังหาริมทรัพย์ก่อนการค านวณ

ภาษีจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ซึ่งปรับปรุงด้วยราคาตลาดที่ประเมินโดยองค์กรของรัฐ 

ราคาตลาดที่ประเมินโดยผู้ประเมินของรัฐและราคาตลาดที่ประเมินโดยผู้ประเมินอิสระ อย่างใด 

อย่างหนึ่ งที่สู งกว่า ในขณะที่กฎหมายของประเทศอินเดียก าหนดให้มีการปรับปรุงมูลค่า
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อสังหาริมทรัพย์ก่อนการค านวณภาษีจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์เช่นเดียวกันแต่ปรับปรุง

ด้วยราคาประเมินโดยองค์กรของรัฐ  

จากการศึกษาพบว่า การจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ 

แห่งประเทศไทยนั้นมีความไม่เหมาะสมในหลายประการอันได้แก่  

ความไม่ชัดเจนของหลักเกณฑ์การจัดเก็บภาษีเงินได้จากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์  

โดยมาตรา 65 ทวิ (4) แห่งประมวลรัษฎากรนั้นไม่ได้ระบุมูลค่าของราคาขายและวิธีการค านวณราคา

ขายขั้นต่ าของหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ไว้อย่างชัดเจน ซึ่งในปัจจุบันมีแต่เพียงแนววินิจฉัยของ

กรมสรรพากรเท่านั้น ส่งผลให้การจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ 

ไม่เป็นไปตามหลักความแน่นอนและกระทบกระเทือนต่อความมั่นใจของนักลงทุนที่จะเข้ามาลงทุนใน

ประเทศไทย  

ปัญหาการขาดการปรับปรุงมูลค่าอสังหาริมทรัพย์ก่อนการค านวณภาษีจากการขายหุ้น 

นอกตลาดหลักทรัพย์ โดยหลักเกณฑ์การจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลจากการขายหุ้นนอกตลาด

หลักทรัพย์ของประเทศไทยนั้นไม่มีการปรับปรุงมูลค่าอสังหาริมทรัพย์ให้สะท้อนมูลค่าที่แท้จริงซึ่ง

คล้ายคลึงกับหลักเกณฑ์การจัดเก็บภาษีจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ของประเทศฟิลิปปินส์

และประเทศอินเดียก่อนมีการปรับปรุงแก้ไขกฎหมาย ดังนั้นผู้เขียนมีความเห็นว่าประเทศไทยควร

น าเอาหลักเกณฑ์และวิธีการปรับปรุงมูลค่าที่แท้จริงของอสังหาริมทรัพย์ก่อนการค านวณภาษี 

จากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ของประเทศฟิลิปปินส์และประเทศอินเดียตามหลักเกณฑ์ใหม่มา

ประยุกต์ใช้ เพ่ือให้ราคาขายหุ้นนั้นสะท้อนมูลค่าของอสังหาริมทรัพย์ที่แท้จริง 

การถ่ายโอนก าไรจากการขายหุ้นระหว่างกลุ่มบริษัทที่มีความสัมพันธ์กันเพ่ือหลีกเลี่ยงภาระ

ภาษีอากรในประเทศไทย โดยผู้เขียนเห็นว่าการก าหนดราคาขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ที่ไม่สะท้อน

ราคาอสังหาริมทรัพย์ที่แท้จริงย่อมท าให้เกิดช่องว่างทางกฎหมายซึ่งท าให้บริษัทในประเทศไทยท า 

การถ่ายโอนก าไรจากการขายหุ้นระหว่างกลุ่มบริษัทที่มีความสัมพันธ์กันเพ่ือหลีกเลี่ยงภาระภาษีอากร

ในประเทศไทย ส่งผลให้ภาครัฐไม่สามารถจัดเก็บภาษีอากรได้อย่างมีประสิทธิภาพ 

ดังนั้น การจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลจากก าไรสุทธิของการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ของ

บริษัทซึ่งมีกรรมสิทธิ์ในอสังหาริมทรัพย์อันอยู่ในการครอบครองของประเทศไทยควรมีการก าหนด

หลักเกณฑ์และรายละเอียดการค านวณราคาขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ให้ชัดเจนและใช้วิธี การที่

เหมาะสม ผนวกกับน าหลักเกณฑ์การจัดเก็บภาษีจากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ของ 
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ประเทศฟิลิปปินส์และประเทศอินเดียมาปรับใช้ เพ่ือให้ราคาขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์นั้นสะท้อน

มูลค่าที่แท้จริงของอสังหาริมทรัพย์ โดยจากการศึกษาผู้เขียนเห็นว่าราคาขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์

ที่เหมาะสมส าหรับประเทศไทยนั้นควรมีการปรับปรุงราคาขายหุ้นดังกล่าวโดยการปรับปรุงมูลค่า

อสังหาริมทรัพย์ด้วยราคาประเมินของกรมธนารักษ์ อีกทั้งควรมีการแลกเปลี่ยนข้อมูลกับต่างประเทศ

มากยิ่งขึ้นเพ่ือป้องกันการถ่ายโอนก าไรจากการขายหุ้นระหว่างกลุ่มบริษัทที่มีความสัมพันธ์กัน 

เพ่ือหลีกเลี่ยงภาระภาษีอากรในประเทศไทย 

5.2 ข้อเสนอแนะ 

ในเอกัตศึกษาเล่มนี้ป็นการศึกษาถึงหลักเกณฑ์การจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลจากก าไรสุทธิ

ของการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยของบริษัทซึ่งมีกรรมสิทธิ์ในอสังหาริมทรัพย์และ

ไม่มีกรรมสิทธิ์ในอสังหาริมทรัพย์ และศึกษาหลักเกณฑ์การจัดเก็บภาษีจากก าไรสุทธิของการขายหุ้น

นอกตลาดหลักทรัพย์ในประเทศฟิลิปปินส์ และประเทศอินเดียเพ่ือน าแนวทางการปรับปรุงมูลค่า

อสังหาริมทรัพย์ก่อนการค านวณก าไรสุทธิจากการขายหุ้นดังกล่าวมาประยุกต์ใช้ เพ่ือให้การบังคับใช้

กฎหมายของประเทศไทยมีความชัดเจนและเหมาะสมมากยิ่งขึ้น 

 อย่างไรก็ตาม ผู้เขียนมีข้อเสนอแนะเพ่ิมเติมเพ่ือประโยชน์แห่งการจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคล

จากการขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยมีรายละเอียดดังต่อไปนี้  

5.2.1 ข้อเสนอแนะในเรื่องการป้องกันการหลีกเลี่ยงภาษี  

นิติกรรมหรือสัญญาหรือธุรกรรมใดกระท าขึ้นโดยไม่มีวัตถุประสงค์ทางธุรกิจ (Business 

purpose) นอกจากเพ่ือประโยชน์ที่จะไม่ต้องเสียภาษีอากรหรือเสียภาษีให้น้อยลงแล้ว นิติกรรมหรือ

สัญญาหรือธุรกรรมนั้นย่อมเข้าข่ายการหลีกเลี่ยงภาษีอากรที่ไม่บริสุทธิ์  (Abusive Tax Avoidance)  

ซึ่งประเทศไทยไม่มีกฎหมายต่อต้านการหลีกเลี่ยงภาษีอากรที่ไม่บริสุทธิบัญญัติไว้เป็นการเฉพาะ

เหมือนกับหลายประเทศ แม้จะมีบทบัญญัติเกี่ยวกับการแสดงเจตนาลวงและนิติกรรมอ าพรางตาม

มาตรา 155 แห่งประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ที่น ามาใช้ในการต่อต้านการเลี่ยงภาษีที่ไม่บริสุทธิ์

แต่ก็ใช้ได้ในกรณีที่มีการหลีกเลี่ยงภาษีอากรโดยการแสดงเจตนาลวงและนิติกรรมอ าพรางเท่านั้น  

อีกทั้งการพิสูจน์ถึงเจตนาที่แท้จริงหรือนิติกรรมที่แท้จริงในทางปฏิบัติก็ท าได้ยาก โดยเฉพาะ 

การหลีกเลี่ยงภาษีอากรของบริษัทข้ามชาติซึ่งจ าเป็นต้องมีการสืบสวนหาพยานหลักฐานใน
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ต่างประเทศ แต่การสืบสวนหาพยานหลักฐานในต่างประเทศก็ท าได้ยาก โดยเฉพาะประเทศที่ไม่ มี

อนุสัญญาภาษีซ้อนกับประเทศไทย45 

ดั งนั้น เ พ่ือรักษาผลประโยชน์ของประเทศจากการหลีกเลี่ ยงภาษีอากรและ 

เป็นการอ านวยรายได้ให้แก่รัฐ ผู้เขียนเห็นควรให้มีการบัญญัติมาตราการป้องกันการหลีกเลี่ยงภาษี

อากรที่ไม่บริสุทธิ์ ขึ้นเป็นลายลักษณ์อักษรที่สามารถใช้ได้ในทุกสถานการณ์ เพ่ือที่ศาลและ 

เจ้าพนักงานกรมสรรพากรจะได้น าไปปรับใช้ อีกทั้งเป็นการให้อ านาจแก่เจ้าหน้าที่กรมสรรพากรใน

การตรวจสอบและประเมินเรียกเก็บภาษีอากรกับธุรกรรมที่เป็นไปเพ่ือวัตถุประสงค์ทางภาษีอากร

อย่างเดียวมิได้ค านึงถึงวัตถุประสงค์ในทางธุรกิจ (Business purpose) โดยควรก าหนดองค์ประกอบ

ของธุรกรรมที่ถือว่าเป็นการหลีกเลี่ยงภาษีและเกณฑ์ในการพิจารณาว่าธุรกรรมใดเข้าข่าย 

การหลีกเลี่ยงภาษี ทั้งนี้โดยใช้หลักเนื้อหาส าคัญกว่ารูปแบบ (Substance over Form Doctrine) 

หลักผลลัพธ์สุดท้าย (Step Transaction Doctrine) และหลักการไม่บังคับตามเจตนาลวงของคู่กรณี 

(Sham Transaction Principle)46 เป็นต้น  ซึ่ งหากประเทศไทยมีมาตราการในการป้องกัน 

การหลีกเลี่ยงภาษีอากรที่ไม่บริสุทธิ์เป็นการทั่วไปขึ้น ย่อมสามารถป้องกันการวางแผนภาษีอากร 

เพ่ือถ่ายโอนก าไรจากการขายหุ้นระหว่างกลุ่มบริษัทที่มีความสัมพันธ์กันได้ ทั้ งยังช่วยลดปัญหา 

การหลีกเลี่ยงภาษีอากรที่ไม่บริสุทธิ์ในกรณีอ่ืนๆได้อีกด้วย 

5.2.2 ข้อเสนอแนะอ่ืนๆ 

รัฐควรพิจารณาหาแนวทางในการปลูกฝังจิตส านึกให้แก่ประชาชนในการเสียภาษีอากร 

เพราะการเสียภาษีอากรนั้นถือเป็นหน้าที่ของคนไทยทุกคนและรายได้จากเงินภาษีอากรเหล่านั้นก็จะ

ถูกน าไปใช้ในการพัฒนาประเทศให้เจริญก้าวหน้าทั้งทางเศรษฐกิจ การศึกษา สาธารณสุข  

การคมนาคม การประชาสงเคราะห์ การป้องกันประเทศและรักษาความสงบภายในประเทศรวมถึง

การสร้างสาธารณูปโภคขั้นพ้ืนฐาน ดังนั้นรัฐจึงควรให้ความส าคัญกับการสร้างจิตส านึกแก่ประชาชน

ทุกคนเพ่ือการพัฒนาประเทศอย่างยั่งยืนต่อไป 

สุดท้ายนี้ผู้เขียนหวังเป็นอย่างยิ่งว่าเอกัตศึกษาฉบับนี้จะเป็นประโยชน์ต่อผู้ที่เกี่ยวข้องและ 

ผู้ที่สนใจเพื่อให้การจัดเก็บภาษีอากรในประเทศไทยมีประสิทธิภาพมากข้ึน 

                                                           
45 ชัยสิทธ์ิ ตราชูธรรม, ค าสอนวิชากฎหมายภาษีอากร, พิมพ์ครั้งท่ี 11, (กรุงเทพมหานคร: บริษัท กรุงสยาม พับลิช

ช่ิง จ ากัด, 2559), หน้า 837-854. 
46 เรื่องเดียวกัน, หน้า 854. 
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            3. บริษัทฯ กับบริษัท B มีรอบระยะเวลาบัญชี 1 เมษายน - 31 มีนาคม ของทุกปี โดยใน

รอบระยะเวลาบัญชี 1 เมษายน 2545 - 31 มีนาคม 2546 ซึ่งเป็นรอบระยะเวลาบัญชีปีก่อนที่ 

บริษัทฯ จะขายหุ้นในบริษัท B ให้กับบริษัท C ในประเทศญี่ปุ่น งบการเงินของบริษัท B ในส่วนของ

ที่ดินและอาคารได้แสดงไว้ในราคาทุน มิได้มีการประเมินโดยผู้ประเมินราคาอิสระให้เป็นราคาตลาด

แต่อย่างใด โดยที่ดินและอาคารดังกล่าวใช้เป็นโรงงานตั้งอยู่ในนิคมอุตสาหกรรมบ้านหว้า อ าเภอ 

บางปะอิน จังหวัดพระนครศรีอยุธยา ซึ่งการเปรียบเทียบราคาซื้อขายที่ดินและอาคารในบริเวณ

ใกล้เคียงในช่วงเวลาดังกล่าวเพ่ือหาราคาตลาดของที่ดินและอาคารของบริษัท B เป็นเรื่องยาก 

เนื่องจากที่ดินและอาคารของบริษัทต่างๆ ในนิคมฯ มีวัตถุประสงค์เพ่ือใช้เป็นสถานประกอบการใน

การด าเนินธุรกิจเท่านั้น กรณีบริษัทฯ ขายหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์โดยไม่มีราคาขายให้กับประชาชน
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ทั่วไปในขณะที่ขายและได้ขายให้กับบริษัทที่เก่ียวข้องกันในต่างประเทศนั้น การก าหนดราคาหุ้นที่ขาย

ควรพิจารณาอย่างไร 

แนววินิจฉัย : 1. กรณีบริษัทฯ ได้ขายหุ้นในบริษัท B ซึ่งเป็นหุ้นนอกตลาดหลักทรัพย์ ให้กับ บริษัท C  

ในประเทศญี่ปุ่น โดยไม่มีราคาขายให้กับประชาชนทั่วไป หากบริษัทฯ ก าหนดราคาหุ้นที่ขายโดยมี

มูลค่าไม่ต่ ากว่ามูลค่าทรัพย์สินสุทธิที่ค านวณโดยน าทรัพย์สินที่มีอยู่ตามงบดุลในปีที่ผ่านมาของบริษัท

ฯ ซึ่งผ่านการรับรองโดยผู้สอบบัญชีรับอนุญาตหักด้วยหนี้สินทั้งหมดแล้วหารด้วยหุ้นที่ได้จดทะเบียน

ไว้ ราคาหุ้นดังกล่าวถือเป็นราคาที่มีเหตุอันสมควร ตามมาตรา 65 ทวิ (4) แห่งประมวลรัษฎากร  

            2. กรณีเจ้าพนักงานประเมินจะประเมินราคาหุ้นดังกล่าว โดยน าทรัพย์สินในส่วนของ

ที่ดินและอาคารซึ่งบริษัทฯ ได้บันทึกไว้ในราคาทุนมาประเมินราคาให้สูงขึ้นตามราคาที่ดินและอาคาร

ในราคาปัจจุบัน เพ่ือให้การค านวณหาราคาหุ้นของบริษัทฯ มีมูลค่าสูงขึ้นนั้น เจ้าพนักงานประเมินไม่มี

อ านาจกระท าได้ เนื่องจากบริษัทฯ ต้องถือราคาที่ดินและอาคารตามราคาที่พึงซื้อทรัพย์สินนั้นตาม

มาตรา 65 ทวิ(3) แห่งประมวลรัษฎากร นอกจากนี้ บริษัทฯ มิได้ขายที่ดินหรืออาคารอันจะเป็นเหตุให้ 

เจ้าพนักงานประเมินมีอ านาจประเมินค่าตอบแทนดังกล่าวตามมาตรา 65 ทวิ(4) แห่งประมวล

รัษฎากร แต่อย่างใด 

เลขตู้ :69/34350 
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ภาคผนวก ข: Section 7 of Revenue Regulations no. 06-2008 (Philippines) 
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ภาคผนวก ค: Revenue Regulations no. 06-2013 (Philippines) 
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ภาคผนวก ง: Income-tax (20th Amendment), Rule 2017 (India) 
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