
ขอบเขต ผล สภาพปัญหาท่ีเกิดจากการบังคับใช้สัญญาผู้ถือหุ้น

สัญญาผู้ถือหุนเป็นสัญญาประเภทหนึ่งที่ไม่มีชื่อ และบทบัญญัติเฉพาะดังเช่นเอกเทศ 
สัญญาที่กำหนดอยู่ในบรรพ 3 ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์หรือสัญญาประเภทอื่น  ๆ ท่ีมี 
บทบัญญัติเฉพาะ ซึ่งเอกเทศสัญญานั้นได้กำหนดถึงขอบเขต สาระสำคัญ ผล รวมทั้งสิทธิ หน้าท่ี 
และความรับผิดต่าง  ๆ เอาไว้เพื่อให้คู่สัญญาสามารถทราบได้ นอกจากนั้นเมื่อสัญญาผู้ถือหุ้นเป็น 
สัญญาที่ไม่มีชื่อและบทบัญญัติเฉพาะควบคุมแล้ว วัตถุประสงค์ของสัญญาผู้ถือหุ้นย่อมมีความ 
หลากหลายไม,แน่นอน ทั้งนี้วัตถุประสงค์ของสัญญาน้ันจะแตกต่างกันออกไป ขึ้นอยู่กับการตกลง 
ของคู่สัญญาว่าจะตกลงกันเป็นประการใด ซึ่งลักษณะสาระสำคัญของสัญญาผู้ถือหุ้นนั้นไม่มีการ 
กำหนดเป็นลักษณะที่แน่นอนตายตัว

แม้สัญญาผู้ถือหุ้นบันจะมีลักษณะที่ไม่แน่นอนขึ้นอยู่กับวัตถุประสงค์ของคู่สัญญา ซ่ึง 
เนือหาสาระสำคัญของสัญญาผู้ถือหุ้นต้องเป็นไปตามการตกลงของคู่สัญญา ข้อความดังกล่าวมิได ้
หมายความว่าสาระสำคัญของสัญญาผู้ถือหุ้นบันจะต้องเป็นไปตามที่ผู้เขียนได้กล่าวเอาไว้ในบทที่ 2 
หัวข้อท่ี 4.1 - 4.12 ทังหมด เน่ืองจากว่าข้อกำหนดต่าง  ๆ ในสัญญาผู้ถือหุ้นนั้นจะต้องเป็นไปตาม 
ความต้องการที่คู่สัญญานั้นได้ตกลงกัน อาทิเช่น คู่สัญญาอาจตกลงกันกำหนดเพียงข้อกำหนดใด 
ข้อกำหนดหนึ่งเพียงข้อเดียวหรือหลายข้อกำหนดรวมกัน หรืออาจกำหนดทุกข้อกำหนดตามที่ได ้
กล่าวมาแล้วในบทที่2 หัวข้อที4่.1 -4 .12ก็ได้หรืออาจกำหนดเพิ่มเติมนอกเหนือจากที่ได้กล่าวมา 
แล้วข้างด้นก็ได้ เพราะลักษณะของสัญญาผู้ถือหุ้นนั้นมิได้มีการกำหนดลักษณะของข้อตกลงกันไว้ 
แน่นอนตายตัว และสิ่งที่สำคัญอีกประการหนึ่งก็คือ ข้อตกลงใดที่คู่สัญญามิได้กำหนดกันเอาไว้ใน 
สัญญาผู้ถือหุ้นบัน ย่อมไม่มีผลบังคับให้คู่สัญญาต้องปฏิบัติกันหรือมีสิทธิเรียกร้องต่อกันเหมือน 
เช่นเอกเทศสัญญาท้ังหลายท่ีกำหนดอยู่ในบรรพ 3 ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์

แต่อย่างไรก็ดี สัญญาผู้ถือหุ้นก็มีลักษณ ะเฉพาะตัวของสัญญาอยู่บ้าง กล่าวคือสัญญาผู้ถือ 
หุ้นบันเป็นสัญญาที่คู่สัญญาทังหลายต่างเข้ามาทำความตกลงร่วมกันในการกำหนดข้อกำหนดใด 
ซึ่งข้อกำหนดบันเป็นเรื่องที่ต ้องเกี่ยวเนื่อง หรือเกี่ยวข้องโดยตรงกับบริษัทที่คู่ส ัญญานั้นเป็น 
ผู้ถือหุ้นอยู่ เมื่อสัญญาผู้ถือหุ้นมีลักษณะเฉพาะตัวกำหนดขอบเขตอยู่ภายใต้บริษัทที่คู่สัญญานั้นเป็น 
ผู้ถือหุ้นอยู่ สัญญาผู้ถือหุ้นที่ได้จัดทำขึนบันย่อมต้องมีขอบเขต และผลของสัญญาที่สามารถกำหนด 
ได้ ทังนีเมื่อสัญญาผู้ถือหุ้นได้จัดทำขึ้น และบังคับใช้ตามที่คู่สัญญาได้ตกลงกัน สัญญาดังกล่าวย่อม 
อาจก่อให้เกิดสภาพป็ญหาที่เกิดจากการบังคับตามสัญญาผู้ถือหุ้นนั้นได้ ดังนั้นผู้เขียนจึงใคร่ขอแยก 
ประเด็นออกเป็น 3 หัวข้อดังนี้
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1. ขอบเขตของสัญญาผู้ถือหุ้น
ขอบเขตของสัญญา เม่ือเป็นสัญญาท่ีไม,มีรูปแบบกำหนดเฉพาะเหมือนเช่นเอกเทศสัญญา 

ตามที่บัญญัติไว้ในบรรพ 3 ประมวลกฎหมายแฟงและพาณิชย์ แต่สัญญาผู้ถือหุ้นน้ันมีลักษณะของ 
สัญญาอยู่ แต่ไม,มีบทบัญญัติของกฎหมายกำหนดถึงขอบเขต สาระสำคัญ และผลท่ีมีต่อสัญญา 
ผู้ถือหุ้นใf น สัญญาผู้ถือหุ้นดังกล่าวจึงย่อมต้องบังคับตามหลักของสัญญาท่ัวไป นอกจากน้ันแล้ว 
สัญญาผู้ถือหุ้นยังเป็นสัญญาท่ีลักษณะเฉพาะอยู่คือ เป็นสัญญาท่ีอยู่ภายใต้บริษัทท่ีคู่สัญญาน้ันเป็น 
ผูถอหุ้นอยู่ (Under the umbrella of the corporation)

เม่ือสัญญาผู้ถือหุ้นมีลักษณะดังกล่าวแล้ว ขอบเขตของสัญญาผู้ถือหุ้นจึงสามารถแบ่งแยก 
ลักษณะขอบเขตของสัญญาผู้ถือหุ้นไต้ออกเป็น 5 ประการดังนี

1.1 คู่สัญญา
สัญญาผู้ถ ือหุ้นเป็นสัญญาที่เป็นลายลักษณ์อักษรที่ม ีผู้ถ ือหุ้นของบริษัท 

บางส่วนหรือท้ังหมดเข้าเป็นคู่สัญญา เพ่ือกำหนดทำความตกลงใด  ๆ ที่เกี่ยวข้องคับบริษัทผู้ถือหุ้น 
นั้นถือหุ้นอยู่เพื่อวัตถุประสงค์ใดวัตถุประสงค์หนึ่ง1

นอกจากบันแล้วตามลักษณะของรูปแบบของสัญญาผู้ถือหุ้นที่ได้กล่าวมาแล้ว 
ในบทที่ 2 หัวข้อที่ 2.3 น้ัน มีด้วยคันท้ังสิ้น 3 รูปแบบ ซึ่งรูปแบบของสัญญาผู้ถือหุ้นในรูปแบบที่ 3 
บันเป็นสัญญาผู้ถือหุ้นที่มีผู้ถือหุ้นทังหมดรวมทังบริษัทไต้เข้าร่วมเป็นคู่สัญญา

ดังน้ัน เม่ือสัญญาผู้ถือหุ้นน้ันเป็นสัญญาท่ีมีลักษณะเฉพาะดังเช่นท่ีไต้กล่าวมา 
แล้วข้างต้นนั้น คู่สัญญาของสัญญาผู้ถือหุ้นน้ันจึงมีเพียงแค่ 2 ประเภทเท่าน้ันคือ 

ก. ผู้ถือหุ้น
ข. บริษัท
ในส่วนของผู้ถือหุ้นนั้น ความเป็นผู้ถือหุ้นถือไต้ว่าเป็นคุณสมบัติที่เป็นสาระ 

สำคัญย่ิงต่อสัญญาผู้ถือหุ้น หมายความว่าการท่ีผู้ถือหุ้นจะเป็นคู่สัญญาในสัญญาผู้ถือหุ้นไต้จะต้องมี 
สภาพความเป็นผู้ถือหุ้นในบริษัทอยู่เหมือนเช่นคับคู่สัญญาอ่ืน  ๆ เพราะว่าสัญญาผู้ถือหุ้นน้ันจำกัด 
คู่สัญญาอยู่เพียงแค่ผู้ถือหุ้นและบริษัทเท่านั้น ดังนั้นหากผู้ถือหุ้นสิ้นสภาพความเป็นผู้ถือหุ้นใน 
บริษัทนั้นแล้ว หรือมิไต้เป็นผู้ถือหุ้นในบริษัทอีกต่อไปแล้ว ย่อมไม่สามารถเป็นคู่สัญญาในสัญญา 
ผู้ถือหุ้นไต้ เพราะตามลักษณะของสัญญาผู้ถือหุ้นถือเอาคุณสมบัติความเป็นผู้ถือหุ้นนั้นเป็นสาระ 
สำคัญ ส่วนผู้ถือหุ้นนั้นจะเป็นบุคคลธรรมดาหรือนิติบุคคลก็ไต้ แต่ท้ังนี้หากเป็นนิติบุคคลต้องเป็น 
นิติบุคคลท่ีมีสภาพบุคคลตามท่ีกฎหมายน้ัน  ๆ กำหนดไว้

1 Graham Stedman and Janet Jones, Shareholders' Agreement, p.l



80

ในส่วนของบริษัทนั้น การท่ีบริษัทจะเข้ามาเป็นคู่สัญญาในสัญญาผู้ถือหุ้นน้ัน 
จะต้องมีสภาพความเป็นนิติบุคคลเกิดขึ้นแล้ว มิฉะนั้นแล้วจะไม่สามารถเข้าทำนิติกรรมใดไต้ 
นอกจากนั้นประเด็นที่สำคัญอีกประการหน่ึงคือ สัญญาผู้ถือหุ้นท่ีมีบริษัทเข้าร่วมเป็นคู่สัญญาน้ันจะ 
มี 2 ลักษณะสำคัญก็คือ

1. สัญญาผู้ถือหุ้นจะต้องมีผลบังคับใช้ภายหลังจากที่บริษัทได้รับการ 
จัดต้ัง จดทะเบียน และมีสภาพความเป็นนิติบุคคลแล้ว

2. สัญญาผู้ถ ือหุ้นจะต้องมีผู้ถ ือหุ้นทั้งหมดของบริษัทเข้าร่วมเป็น 
คู่สัญญาด้วย มิฉะนั้นแล้วการเข้าร่วมผูกพันตามสัญญาดังกล่าวนั้นจะเป็นการกระทำเพื่อ 
ผลประโยชน์ของผู้ถือหุ้นฝ่ายหนึ่งฝ่ายใด ซึ่งขัดต่อหลักพื้นฐานที่กำหนดให้บริษัทต้องดำเนินการ 
เพื่อผลประโยชน์ของผู้ถือหุ้นทุกคน

1.2 เจตนา และวัตถุประสงค์
การทำสัญญาผู้ถือหุ้นเป็นการทำนิติกรรมประเภทหนึ่งซึ่งเป็นสัญญาหลายฝ่าย 

ท่ีอาศัยเจตนาของคู่สัญญาเข้าร่วมตกลงจัดทำสัญญาผู้ถือหุ้น ซ่ึงคู่สัญญาทุกฝ่ายน้ันจะต้องมีเจตนา 
และวัตถุประสงค์ที่สอดคล้องและตรงกัน โดยท่ีสัญญาผู้ถือหุ้นจัดทำขึ้นจะต้องมีวัตถุประสงค์แห่ง 
นิติกรรม คือความประสงค์หรือความบุ่งหมายในการทำนิติกรรมของคู่สัญญาในนิติกรรมนั้น 
ซึ่งเป็นกำตอบของคำถามที่ถามว่า ทำไมคู่สัญญาจึงเข้ามาทำสัญญา2 ดังนั้นวัตถุประสงค์ของคู่ 
สัญญาจึงเป็นมูลเหตุจูงใจในการเช้าทำสัญญา

1.2.1 เจตนาเป็นตัวกำหนดของขอบเขตของสัญญาผู้ถือหุ้นว่ามีความกว้าง
หรือแคบเพียงใด เพราะสัญญาผู้ถือหุ้นน้ันเป็นสัญญาท่ีอยู่ภายใต้หลักของสัญญาท่ัวไป นอกจากน้ัน 
สัญญาผู้ถือหุ้นยังเป็นสัญญาที่อยู่ภายใต้หลักทฤษฎีของความศักดิสทธึ๋แห่งการแสดงเจตนาและ 
เสรีภาพของการทำสัญญา

หลักความศักดิสทธึ๋ของการแสดงเจตนานั้นเป็นทฤษฎีที่พบในระบบ 
ประมวลกฎหมายมากกว่าในระบบกฎหมายจารีตประเพณี ตามภาษิตกฎหมายท่ีว่า “สัญญาท่ีข้ึน 
โดยสมบูรณ์ย่อมมีผลบังคับ” ภายใต้หลักสัญญาต้องเป็นสัญญา (Pacta Sunt Servanda) ซ่ึง 
หมายความว่าสัญญาจะก่อให้เกิดหนี้ทางกฎหมายได้ต้องมาจากความยินยอมของคู่สัญญและ 
กฎหมายก็มีหน้าที่ในอันท่ีจะบังคับให้เป็นไปตามเจตนาของคู่สัญญา3

2 ดร. จ๊ิด เศรษฐบุตร, หลักกฤหมายแฟงลักษณะนิติกรรมและหน้ี. หน้า 12
3 ไชยยศ เหมรัชตะ, การแสดงเจตนา, ในสารานุกรมกฎหมายแฟงและพาณิชย์ จัดพิมพ์ในโอกาสท่ี 

ศาสตราจารย์ ดร. อฺกฤษ มงคลนาวิน อายุครบ 5 รอบ (กรุงเทพมหานคร : บริษัทอมรินทร์'พร้ินต้ิงแอนค์พับลิช'ช่ิง 
จำกัด (มหาชน), หน้า 10



ดังน้ันความศักดิสทธ์แห่งการแสดงเจตนาจึงเป็นการวางขอบเขตของ 
สัญญาผู้ถือหุ้นให้คู่สัญญาทำการตกลงกันอย่างไรก็ได้ เว้นแต่มีข้อจำกัดบางประการอันคำนึงถึง 
ประโยชน์สุขของสังคมเป็นหลัก เช่น จะต้องไม,ขัดต่อความสงบเรียบร้อยหรือศีลธรรมอันดีของ 
ประชาชน และเป็นการต้องห้ามชัดแจ้งโดยกฎหมาย

สำหรับหลักเสรีภาพในการทำสัญญานั้นก็เป็นอีกแนวทฤษฎีที่มีผล 
ต่อการเข้าทำสัญญาของคู่สัญญาท้ังหลายในสัญญาผู้ถือหุ้น เพราะดัวที่ก่อให้เกิดหนี้ในสัญญานั้น 
คือความสมัครใจ4 บุคคลทุกคนมีเสรีภาพที่จะทำสัญญาผูกพันตนหรือไม่ก็ไต้ จะก่อหนี้หรือไม่ก็ 
แล้วแต่ความสมัครใจของบุคคลนั้น ดังน้ันสัญญาจึงเกิดขึ้นโดยอำนาจของการกระทำโดยสมัครใจ 
ของบุคคลคนนัน

ดังนั้นขอบเขตของเจตนาในสัญญาผู้ถ ือหุ้นนันจึงต้องเกิดจาก 
ใจสมัครภายใต้หลักความศักดิสทธของเจตนาและหลักเสรีภาพในการทำสัญญา

1.2.2 สำหรับวัตถุประสงค์ของสัญญาผู้ถือหุ้นนั้นการที่คู่สัญญาไต้แสดง
เจตนาที่แท้จริงที่มีอยู่ในใจออกมาเพื่อมุ่งผูกนิติสัมพันธ์หรือท่ีเรียกว่าหนี เม่ือไต้แสดงเจตนาออกมา 
สมบูรณ์แล้วก็เกิดผลในทางกฎหมาย

วัตถุประสงค์ของนิติกรรมนั้นมีขอบเขตอยู่ภายใต้มาตรา 150 
ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์5 ซึ่งสามารถแยกออกไต้เป็น 3 ประการกล่าวคือ

1.2.2.1 วัตถุประสงค์ไม่เป็นการต้องห้ามชัดแจ้งโดยกฎหมาย
1.2.2.2 วัตถุประสงค์ไม,เป็นการพ้นวิสัย
1.2.2.3 วัตถุประสงค์ไม่เป็นการขัดต่อความสงบเรียบร้อยและ 

ศีลธรรมอันดีของประชาชน
ภายใต้ขอบเขตดังกล่าวข้างต้น การกำหนดขอบเขตของสัญญา 

ผู้ถือหุ้นว่าจะต้องไม่มีวัตถุประสงค์ใดวัตถุประสงค์หนึ่งของคู่สัญญาเป็นการขัดต่อขอบเขตดังกล่าว 
ข้างต้น เพราะมิฉะนั้นแล้ว สัญญาผู้ถือหุ้นดังกล่าวน้ันจะตกเป็นโมฆะ และไม่มีผลบังคับใช้
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4 ดาราพร ถิรวัฒน์, กฎหมายสัญญาใหม่ : สถานะใหม่ของสัญญาป้จจุบันและ!]ญหาข้อสัญญาท่ีไม'เป็น 
ธรรม. (กรุงเทพมหานคร : โรงพิมพ์มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร์, 2538) หน้า 14

5 มาตรา 150 ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ บัญญัติว่า “การใดมีวัตถุประสงค์เป็นการต้องห้ามชัด 
แจ้งโดยกฎหมาย เป็นการพ้นวิสัย หรือเป็นการจัดต่อความสงบเรียบร้อยและหรือศีลธรรมอันดีของประชาชน 
การน้ันเป็นโมฆะ”
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1.3 บทบัญญัติของกฎหมายท่ีควบคุมสัญญาผู้ถือหุ้น

ภายใต้แนวความคิดและวัตถุประสงค์ของการจัดทำสัญญาผู้ถือหุ้นและลักษณะ 
สาระสำคัญของสัญญาผู้ถือหุ้นแล้วพบไต้ว่าสัญญาผู้ถือหุ้น'นั้นจะต้องอยู่ภายใต้บทบัญญัติของ 
กฎหมาย 2 ประการดังต่อไปนี้

1.3.1 บทบัญญัติของกฎหมายว่าด้วยสัญญา
สัญญาผู้ถือหุ้นเป็นสัญญาประเภทหนึ่งที่ไม่มีบทบัญญัติเฉพาะ 

กำหนดถึงสิทธิและหน้าที่รวมถึงลักษณะเฉพาะของสัญญาผู้ถือหุ้นว่าจะต้องมีลักษณะเป็นประการ 
ใดเหมือนดังเช่นเอกเทศสัญญาทั่วไปที่กำหนดไว้เฉพาะในบรรพ 3 ประมวลกฎหมายแพ่งและ 
พาณิชย์ แม้จะไม่ไต้ตกลงกันไว้อย่างชัดแจ้งก็ตามก็สามารถนำบทบัญญัติในเอกเทศสัญญามาบังคับ
5 | ฬ ฺ1  3)เช เด

เมื่อสัญญาผู้ถือหุ้นนั้นไม่มีบทบัญญัติเฉพาะกำหนดไว้โดยตรงแล้ว 
ตามหลักทั่วไปจึงต้องนำบทบัญญัติกฎหมายทั่วไปที่เกี่ยวข้องมาบังคับใช้ ดังนันสัญญาผู้ถือหุ้นจึง 
ต้องอยู่ภายใต้หลักเกณฑ์และบทบัญญัติของกฎหมายว่าด้วยสัญญา และบทบัญญัติของกฎหมายว่า 
ด้วยสัญญาบังคับใช้

ด้วยเหตุผลดังกล่าวข้างต้น ผู้ถือหุ้นน้ังหลายท่ีเป็นคู่สัญญาในสัญญา 
ผู้ถือหุ้นนั้นต้องคำนึงถึงหลักต่าง  ๆ ท่ีเก่ียวข้องกับสัญญาด้วย6 ดังนี้

1. ความสามารถของคู่สัญญา
เนื่องจากสัญญาผู้ถือหุ้นเป็นนิติกรรมประเภทหนึ่งตาม 

มาตรา 149 ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ จึงต้องอยู่ภายใต้หลักเร่ืองของความสามารถของผู้ทำ 
นิติกรรม เพราะมิฉะนันอาจเป็นผล1ให้สัญญานันมีผลเป็นโมฆียะ ตามมาตรา 1537

2. ความยินยอมของคู่สัญญา
3. ค่าตอบแทน
4. วัตถุที่ประสงค์
นอกจากน้ันยังต้องคำนึงถึงเรื่องของความสมบูรณ์ของสัญญา และ 

เงื่อนไขก่อนและหลังของสัญญา ซ่ึงส่ิงเหล่าน้ีเป็นส่ิงท่ีสำคัญท่ีคู่สัญญาต้องคำนึงเสมอว่าหากเข้าทำ 
สัญญาผู้ถือหุ้นแล้วสิ่งที่ได้กล่าวมานั้นมีส่วนไหนขัดต่อเรื่องดังกล่าวหรือไม่ หากขัดต่อบทบัญญัติ

ไชยยศ เหมรัชตะ, กฎหมายว่าด้วยสัญญา เล่ม 1, หน้า 83
7จำปี โสตถิพันธ์, คำอธิบายหลักกฎหมาย นิติกรรมสัญญา. พิมพ์คร้ังท่ี 3, (กรุงเทพมหานคร : สำนัก 

พิมพ์วิญญชน, 2540) หน้า 175



ของกฎหมายว่าด้วยสัญญาแล้วย่อมมีผลกระทบโดยตรงต่อสัญญาผู้ถือหุ้นที่ได้จัดทำข้ึน ซ่ึงอาจทำ 
ให้สัญญาดังกล่าวนั้นเป็นโมฆียะหรือโมฆะได้ (แล้วแต่กรณี)

1.3.2 บทบัญญัติของกฎหมายว่าด้วยบริษัท
สัญญาผู้ถือหุ้นเป็นสัญญาที่ว่าด้วยข้อตกลงของผู้ถือหุ้นที่เกี่ยวเนื่อง 

หรือเกี่ยวข้องกับบริษัท ซึ่งสัญญาผู้ถือหุ้นนันเป็นสัญญาหลายฝ่ายที่มีเจตนาจะผูกพันกันเพื่อ 
ผลประโยชน์ร ่วมกัน8 ด้วยลักษณะของสัญญาผู้ถือหุ้นนันสัญญาต้องอยู่ภายใต้บทบัญญัติของ 
กฎหมายว่าด้วยบริษัท ซ่ึงมีบทบัญญัติท่ีเก่ียวข้องด้วยดังต่อไปนี

1.3.2.1 ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์
บทบัญญัติในประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์นันมี 

บทบัญญัติที่เป็นตัวกำหนดขอบเขตของสัญญาผู้ถือหุ้นที่ได้,จัดทำฃึนอยู่ 2 ประการคือ
ก. บทบัญญัติว่าด้วยนิติบุคคลท่ีกำหนดอยู่ในบรรพ

1 หมวด 2 มาตรา 65 -  77 ซึ่งเป็นบทบัญญัติที่กำหนดถึงหลักทั่วไปของนิติบุคคล โดยเฉพาะ 
อย่างย่ิง มาตรา 659 ซึ่งเป็นแม่บทกำหนดให้นิติบุคคลมีสภาพเกิดขืน ไม่ว่าสัญญาผู้ถือหุ้นนันจะทำ 
ภายใต้บริษัทจำกัด บริษัทมหาชน หรือบริษัทจดทะเบียนก็ตาม ก็ต้องอยู่ภายใต้หลักเกณฑ์เร่ืองนิติ 
บุคคล ตามบทบัญญัติข้างต้น เพราะเป็นบทบัญญัติท่ัวไปท่ีควบคุมบริษัททังหลายตามท่ีได้กล่าวมา

ข. บทบัญญัติว่าด้วยบริษัทจำกัด ซึ่งกำหนดอยู่ใน
บรรพ 3 ลักษณะ 22 มาตรา 1096-1246 ซึ่งเป็นบทบัญญัติที่กำหนดถึงสภาพของบริษัท การจัดตัง 
การจัดการภายในบริษัท รวมถึงการเลิกบริษัท ซึ่งเป็นบทบัญญัติที่ใช้ควบคุมถึงสัญญาผู้ถือหุ้นที่ได้ 
ทำขึ้นภายใต้บริษัทจำกัด เนื่องจากบทบัญญัติในลักษณะนีเป็นบทบัญญัติที่ควบคุมถึงสภาพของ 
บริษัทจำกัด โดยบทบัญญัติดังกล่าวนันเปิดช่องให้กำหนดข้อบังคับให้แตกต่างจากที่กฎหมาย 
กำหนดไว้ ทั้งนี้ข้อกำหนดที่อยู่ในข้อบังคับนั้นจะกำหนดให้เอาเปรียบหรือฉ้อฉลผู้ถือหุ้นส่วนน้อย 
ไม ่ได ้ หรือจะวางข้อกำหนดให้ผิดไปจากหลักกฎหมายที่บังคับไว้ในส่วนที่เกี่ยวข้องกับความสงบ 
เรียบร้อยหรือศีลธรรมอันดีไม่ได้10 ดังน้ัน สัญญาผู้ถือหุ้นท่ีได้ข้ึนภายใต้บริษัทจำกัด จึงต้องอยู่ภาย 
ใต้บทบัญญัติในลักษณะน้ีด้วย
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8 เร่ืองเดียวกัน, หน้า 240
9 มาตรา 65 ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ บัญญัติว่า “นิติบุคคลจะมีข้ึนได้ก็แต่ด้วยอำนาจแห่ง 

ประมวลกฎหมายน้ีหรือกฎหมายอ่ืน”
10 ทวี เจริญพิทักษ์, คำอธิบายโดยพิศดารกฎหมายหุ้นส่วนและบริษัท. หน้า 300
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1.3.2.2 พระราชบัญญัติกำหนดความผิดเกี่ยวกับห้างหุ้นส่วน 
จดทะเบียน ห้างหุ้นส่วนจำกัด บริษัทจำกัด สมาคมและ 
มูลนิธิ พ.ศ. 2499
พระราชบัญญัติมีวัตถุประสงค์เพื่อกำหนดความรับผิดต่อ 

ห้างหุ้นส่วน บริษัท สมาคม และมูลนิธิ รวมทังผู้มีอำนาจในองค์กรตามท่ีได้กล่าวมา เพ่ือกำหนด 
บทลงโทษต่อองค์กรและผู้มีอำนาจจัดการในองค์กรดังกล่าวนั้นหากไม่ปฏิบัติตามบทบัญญัติที่ 
สำคัญดังกล่าว

บริษัทเป็นหนึ่งในองค์กรภายใต้พระราชบัญญัติดังกล่าว 
ซึ่งกำหนดบทลงโทษต่อบริษัทและกรรมการหากไม่ปฏิบัติตามบทบัญญัติสำคัญในบรรพ 3 
ลักษณะ 22 ตามมาตราท่ีได้กำหนดอยู่ในพระราชบัญญัติดังกล่าว บทบัญญัติในพระราชบัญญัติน้ีมี 
ผลสำคัญย่ิงต่อสาระสำคัญของสัญญาผู้ถือหุ้น เพราะไม่สามารถกำหนดยกเว้นให้คู่สัญญาไม่ปฏิบัติ 
ตามบทบัญญัติดังกล่าวได้ เนื่องจากเป็นข้อกำหนดที่ขัดต่อความสงบเรียบร้อยของสังคม และมีบท 
ลงโทษกำหนดเอาไว้คือโทษปรับ และ/หรือจำคุก ซึ่งเป็นโทษทางอาญา บทบัญญัติในพระราช 
บัญญัติน้ีจึงมีความสำคัญต่อสัญญาผู้ถือหุ้นท่ีได้จัดทำข้ึนภายใต้บริษัทอย่างย่ิง

1.3.2.3 พระราชบัญญัติบริษัทมหาชน พ.ศ. 2535
บทบัญญัติในพระราชบัญญัติจำกัดมหาชน พ.ศ. 2535 น้ัน 

เป็นบทบัญญัติท่ีควบคุมท้ังบริษัทมหาชน และบริษัทจดทะเบียน ซ่ึงบทบัญญัติในพระราชบัญญัติ 
ดังกล่าวน้ันก็มีลักษณะเช่นเดียวคับบทบัญญัติว่าด้วยบริษัทจำกัด ท่ีบัญญัติอยู่ในประมวลกฎหมาย 
แพ่งและพาณิชย์บรรพ 3 เม่ือสัญญาผู้ถือหุ้นได้ทำขึนภายใต้บริษัทมหาชน หรือบริษัทจดทะเบียน 
อย่างใดอย่างหนึ่งแล้ว บทบัญญัติในพระราชบัญญัติจำกัดมหาชนนั้นจะต้องเข้าควบคุมดูแล 
ขอบเขตของสัญญาผู้ถือหุ้นที่ได้จัดทำฃึน โดยเฉพาะอย่างยิ่งในเรื่องของข้อบังคับที่กำหนดเอาไว้ 
แตกต่างจากบทบัญญัติว่าด้วยบริษัทจำกัด กล่าวคือจะกำหนดข้อบังคับให้มีข้อความที่ไม่ขัดหรือ 
แย้งกับหนังสือบริคณห์สนธิ และบทบัญญัติพระราชบัญญัติบริษัทมหาชน พ.ศ. 2535 ไม่ได้

1.3.2.4 พระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 
พระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535

ก็เป็นอีกบทบัญญัติหน่ึงที่ควบคุมบริษัทมหาชน และบริษัทจดทะเบียน โดยเฉพาะอย่างย่ิงบริษัทจด 
ทะเบียนซ่ึงต้องอยู่ภายใต้การควบคุมของคณะกรรมการ ก.ล.ต. และตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ 
ไทย ซ่ึงบริษัทจดทะเบียนจะต้องปฏิบัติตามประกาศต่าง  ๆ ที่ออกโดยคณะกรรมการ ก.ล.ต. รวมทัง 
ประกาศสำนักงานคณะกรรมการ ก.ล.ต. และข้อบังคับของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ดังน้ัน 
ขอบเขตของสัญญาผู้ถือหุ้นทีจ่ ัด ทำภายใต้บริษัทจดทะเบียนนันจะต้องยึดปฏิบัติตามบทบัญญัติ 
ดังกล่าวข้างต้นอย่างเคร่งครัดเพ่ือมิให้เกิดผลกระทบต่อสถานภาพของบริษัทจดทะเบียน
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1.4 การจัดทำและระยะเวลาของสัญญาผู้ถือหุ้น
ในเรื่องของการจัดทำสัญญาผู้ถือหุ้น และระยะเวลาของสัญญาผู้ถือหุ้นนัน 

สามารถแบ่งแยกหัวข้อออกได้เป็นดังนี้
1.4.1 การจัดทำสัญญาผู้ถือหุ้น

สัญญาผู้ถือหุ้นหันเกิดจากการที่ผู้ถือหุ้นซึ่งมีสถานะเป็นเจ้าของหุ้นที่ 
ออกโดยบริษัท บริษัทมหาชน และบริษัทจดทะเบียน (แล้วแต่กรณี) ได้มีการทำคำเสนอไปยังผู้ถือ 
หุ้นอื่นในบริษัทหัน เพ่ือเข้ามาทำความตกลงตามเนือหาสาระสำคัญ1ของสัญญาผู้ถือหุ้นท่ีได้กล่าวมา 
แล้วในบทที่ 2 หัวข้อ 4.1 -  4.12 เพื่อผูกพันในประโยชน์ร่วมกัน และผู้ถือหุ้นที่ได้เข้ามาเป็นคู่ 
สัญญาน้ันจะต้องทำคำสนองเพ่ือให้เกิดเป็นสัญญาผู้ถือหุ้น

การทำสัญญาผู้ถือหุ้นนั้นคู่สัญญาทุกฝ่ายจะต้องตกลงและเห็นพ้อง 
ตรงกันในข้อสัญญาที่ได้กำหนดไว้ในสัญญาผู้ถือหุ้น ซึ่งเป็นไปตามหลักของสัญญาทั่วไป เม่ือข้อ 
กำหนดในสัญญาน้ันเป็นท่ีเข้าใจกันดีโดยคู่สัญญาทุกฝ่ายแล้ว สัญญาดังกล่าวน้ันจะต้องลงนามโดย 
คู่สัญญาทุกฝ่าย เพ่ือให้สัญญาผู้ถือหุ้นดังกล่าวน้ันมีผลบังคับใช้และผูกพันกับคู่สัญญา

1.4.2 ระยะเวลาของสัญญาผู้ถือหุ้น
ในเรื่องของระยะเวลาของสัญญาผู้ถือหุ้น เนื่องจากสัญญาผู้ถือหุ้น 

นั้นมิได้มีบทบัญญัติเฉพาะกำหนดไว้จึงต้องอาศัยหลักของสัญญาทั่วไป ดังนั้นในเรื่องของระยะ 
เวลาของสัญญาผู้ถือหุ้นจึงแบ่งได้เป็น 2 ประเภทคือ

1.4.2.1 มีกำหนดระยะของสัญญาท่ีแน่นอน
ในสัญญาผู้ถือหุ้นนั้นอาจมีการตกลงระยะเวลาที่จะผูกพัน 

ตามสัญญาผู้ถือหุ้นที่ได้เข้าร่วมผูกพันทั้งฉบับเป็นระยะเวลาท่ีแน่นอนก็ได้เช่น 5 ปี หรือ 10 ปี 
เป็นต้น ซึ่งเป็นเงื่อนเวลาบังคับหลังตามหลักของสัญญาทั่วไป หรือคู่สัญญาอาจไม,มีการกำหนด 
ระยะเวลาของสัญญาเอาไว้ แต่เป็นการกำหนดระยะเวลาที่แน่นอนในข้อตกลงบางประการก็ได้ 
อาทิเช่น กำหนดเฉพาะข้อจำกัดการโอนหุ้นเอาไว้เป็นระยะเวลา5 ปีเป็นต้น

1.4.2.2 ไม่มีกำหนดระยะเวลาของสัญญา
สัญญาผู้ถือหุ้นส่วนมากแล้วมักจะไม่กำหนดระยะเวลา 

ของสัญญาเอาไว้เนื่องจากวัตถุประสงค์ของสัญญาผู้ถือหุ้นต้องการให้ต่อเนื่องและผูกพันเอาไว้กับ 
บริษัทตราบเท่าที่บริษัทยังคงมีสภาพนิติบุคคลอยู่ แต่อย่างไรก็ดี ขอบเขตในเรื่องระยะเวลาของ 
สัญญาผู้ถือหุ้นน้ันก็มีข้อจำกัดอยู่บางประการกล่าวคือ สัญญาผู้ถือหุ้นเป็นสัญญาท่ีถือเอาคุณสมบัติ 
ของผู้ถือหุ้นนั้นเป็นสาระสำคัญรวมทั้งสถานภาพของบริษัทที่สัญญาได้จัดทำขึ้น หากความเป็น 
ผู้ถือหุ้น และ/หรือสถานภาพความเป็นนิติบุคคลได้สินสุดลงแล้ว สัญญาผู้ถือหุ้นก็ย่อมสินสุดลง
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ด้วย จึงถือได้ว่าสัญญาผู้ถือหุ้นที่มิได้กำหนดระยะเวลาเอาไว้ย่อมมีระยะเวลาบังคับใช้ได้นานเท่า 
อายุของคู่สัญญาหรือบริษัทเท่าน้ัน

1.5 การแก้ไขและการระงับซ่ึงสัญญาผู้ถือหุ้น
ในเรื่องขอบเขตของสัญญาผู้ถ ือหุ้นในส่วนสุดท้ายก็คือการแก้ไขสัญญา 

ผู้ถือหุ้นและการระงับซ่ึงสัญญาผู้ถือหุ้น ซึ่งในส่วนน้ีเป็นส่วนของสัญญาผู้ถือหุ้นเม่ือได้มีการจัดทำ 
ขึนและบังคับใช้ไปได้ระยะหนึ่ง ซึ่งขอแยกออกเป็น 2 ประเด็นดังนี้

1.5.1 การแก้ไขสัญญาผู้ถือหุ้น
ในเรื่องขอบเขตของสัญญาในส่วนของการแก้ไขสัญญานั้นสามารถ 

แบ่งการแก้ไขสัญญาผู้ถือหุ้นออกเป็น 2 แบบคือ
1.5.1.1 การแก้ไขเปล่ียนแปลงคู่สัญญา

การแก้ไขเปล่ียนแปลงคู่สัญญา คู่สัญญาในสัญญาผู้ถือหุ้น 
นั้นถือว่าเป็นสาระสำคัญของสัญญาผู้ถือหุ้น เพราะสัญญาผู้ถือหุ้นนั้นคำนึงถึงคุณสมบัติของ 
คู่สัญญาเป็นหลัก การเข้ามาเป็นคู่สัญญาน้ันถือคุณสมบัติความเป็นผู้ถือหุ้นในบริษัทและตัวบริษัท 
เป็นสาระสำคัญของสัญญา

1.5.1.2 การแก้ไขเปลี่ยนแปลงข้อกำหนดไนสัญญา
การแก้ไขเปลี่ยนแปลงข้อกำหนดในสัญญานันสามารถ

แบ่งออกได้เป็น 2 ประการคือ
ก. การแก้ไขเปลี่ยนแปลงข้อกำหนดในสัญญาที่

เป็นสาระสำคัญ
ข. การแก้ไขเปลี่ยนแปลงข้อกำหนดในสัญญาที่ไม่

เป็นสาระสำคัญ
การแก้ไขเปลี่ยนแปลงไม่ว่าจะเป็นตัวคู่สัญญาหรือจะเป็นการแก้ไข 

ในเน้ือหาของสัญญาน้ันจะต้องได้รับความยินยอมจากคู่สัญญาทุกฝ่ายเพ่ือให้มีผลผูกพันต่อคู่สัญญา 
ทุกฝ่าย หากการแก้ไขดังกล่าวดำเนินการโดยเพียงคู่สัญญาบางฝ่าย การแก้ไขเช่นว่านั้นย่อมมีผลผูก 
พันเพียงเฉพาะคู่สัญญาท่ีลงนามร่วมแก้ไขตังกล่าว ซ่ึงสัญญาเดิมก็ยังมีผลผูกพันต่อคู่สัญญาท่ีมิ'ได้ 
ลงนามแก้ไขข้อสัญญาดังกล่าว

1.5.2 การระงับซ่ึงสัญญาผู้ถือหุ้น
สัญญาผู้ถ ือหุ้นนั้นเป็นสัญญาหลายฝ่ายที่ผ ู้ถ ือหุ้นแต่ละคนได้ 

สมัครใจเข้าร่วมทำสัญญา ซ่ึงคู่สัญญาทุกฝ่ายในขณะท่ีทำสัญญาน้ันมีความประสงค์ให้สัญญาน้ันมี 
ผลบังคับไปตลอดจนบรรลุวัตถุประสงค์ของคู่สัญญาที่ได้เข้ามาทำสัญญาผู้ถือหุ้นนี้ เม่ือสัญญา
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ผู้ถือหุ้นได้จัดทำขึ้นมามีผลบังคับใช้แล้ว การระงับซึ่งสัญญาผู้ถือหุ้นนั้นณ็ปีนไปตามหลักสัญญา 
ทั่วไป ซ่ึงมีการระงับซ่ึงสัญญาอยู่ 2 ประการ คือ

1.5.2.1 โดยความสมัครใจของคู่สัญญาหรือตามข้อกำหนด
ในขณะที่ทำสัญญาผู้ถ ือหุ้นนั้นคู่ส ัญญาส่วนใหญ่จะ 

กำหนดข้อสัญญาที่กำหนดถึงเหตุแห่งการระงับซึ่งสัญญาเอาไว้ เพื่อกำหนดให้สัญญานั้นระงับ 
ความผูกพันลงได้หากเกิดเหตุตามที่กำหนดไว้ โดยข้อกำหนดนั้นมักเป็นข้อกำหนดในลักษณะแบบ 
Termination Clause ซึ่งเป็นการสินสุดโดยไม่มีผลบังคับในอนาคตต่อไป11 ซึ่งการส้ินสุดของสัญญา 
ในกรณีนี้คือ

• ครบกำหนดระยะเวลาตามท่ีระบุในสัญญา
• คู่สัญญาทุกฝ่ายต่างเห็นพ้องตรงสมัครใจที่จะ

สิ้นสุดการบังคับใช้สัญญาผู้ถือหุ้น
• คู่สัญญาฝ่ายใดฝ่ายหน่ึงทำคำเสนอขอเลิกสัญญา 

ผู้ถือหุ้นและคู่สัญญาอ่ืนทำคำสนองรับการขอเลิกสัญญาผู้ถือหุ้น12
• เกิดเหตุการณ์ใดตามที่กำหนดอยู่ในข้อกำหนด 

ในสัญญาผู้ถือหุ้นกำหนดในสัญญามีผลเป็นระงับ
1.5.2.2 โดยบทบัญญัติของกฎหมาย

ในกรณีที่ส ัญญาผู้ถ ือหุ้นได้มีผลบังคับใช้แล้ว สัญญา 
ผู้ถือหุ้นอาจระงับลงด้วยบทบัญญัติของกฎหมายเช่น การชำระหนี้ทั่งหมดหรือบางส่วนตกเป็นพ้น 
วิสัย13 ยกตัวอย่างในกรณีท่ีคู่สัญญาตกลงร่วมทุนประกอบธุรกิจผลิตและจำหน่ายสุรา ซึ่งธุรกิจดัง 
กล่าวต้องได้รับใบอนุญาตจากหน่วยงานราชการ แต่ปรากฎในภายหลังว่าบริษัทไม่สามารถรับ 
ใบอนุญาตประกอบกิจการสุราจากหน่วยงานที่เกี่ยวข้อง สัญญาดังกล่าวย่อมส้ินผลระงับใช้เน่ือง 
จากการชำระหนี้นั้นเป็นพ้นวิสัย จึงต้องนำเอาบทบัญญัติในประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ว่า 
ด้วยการเลิกสัญญาตามมาตรา 386 -  394 มาบังคับใช้ และเม่ือสัญญาได้เลิกคันแล้วคู่สัญญาก็จะต้อง 
กลับคืนสู่ฐานะดังท่ีเป็นอยู่เดิม ตามบทบัญญัติมาตรา 391 ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ใด

11 เด เศรษฐบุตร, หลักกฎหมายแพ่งลักษณะนิติกรรมและหนี. หน้า 352
12 จำปี โสตถิพันธ์, คำอธิบายหลักกฎหมายนิติกรรมสัญญา. หน้า 323
13 เร่ืองเดียวกัน, หน้า 328
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2. ผลของสัญญาผู้ถือหุ้น
สัญญาผู้ถือหุ้นเป็นนิติกรรมที่เกิดจากการแสดงเจตนาของผู้ถือหุ้นหรืออาจมีบริษัทเข้า 

ร่วมเป็นคู่สัญญาด้วย โดยมุ่งประสงค์ผูกนิติสัมพันธ์ระหว่างคู่สัญญาตามวัตถุแห่งหนี้ของสัญญา 
ผู้ถือหุ้นอันเป็นผลประโยชน์ที่มีร่วมกันในบริษัทที่คู่สัญญาเป็นผู้ถือหุ้นอยู่

สัญญาผู้ถือหุ้นเมื่อมีผลบังคับใช้ได้โดยชอบด้วยกฎหมายแล้ว ผลของสัญญาย่อมเกิดผล 
ต่อคู่สัญญาไม่ว่าในทางที่เป็นประโยชน์หรือเสียประโยชน์แก่คู่สัญญาแต่ละฝ่าย แต่อย่างไรก็ตาม 
ข้อตกลงต่าง  ๆ ในสัญญาผู้ถือหุ้นย่อมก่อให้เกิดสิทธิเรียกร้องหรือที่เรียกว่าหน้ีต่อคู่สัญญา 

ผลของสัญญาผู้ถือหุ้นน้ันสามารถแบ่งแยกออกได้เป็น 2 ประเด็นดังนี้
2.1 ผลของสัญญาภายใต้บทบัญญัติของกฎหมายว่าด้วยสัญญา

ผลของสัญญาท่ีจัดทำขืนแล้ว เมื่อมีผลบังคับใช้แล้วย่อมก่อให้เกิดผลผูกพันต่อ 
คู่สัญญา ซึ่งต้องปฏิบัติไปตามข้อตกลงที่กำหนดอยู่ในสัญญาผู้ถือหุ้นภายใต้หลักกฎหมายว่าด้วย 
สัญญา ดังนี้

2.1.1 คู่สัญญา
สัญญาที่จัดทำขึ้นนั้นเมื่อมีผลใช้บังคับได้แล้ว คู่สัญญาต่างก็มีสิทธิ 

และหน้าที่ตามข้อกำหนดในสัญญา หรือที่เรียกว่าสิทธิเรียกร้องซึ่งคู่สัญญาต่างต้องปฏิบัติตาม 
ภายใต้หลักท่ีว่าสัญญาต้องเป็นสัญญา และคู่สัญญาเองก็มีหน้าท่ีปฏิบัติตามพันธะกรณีต่าง  ๆ ตามท่ี 
ได้กำหนดไว้

ผลของสัญญาก่อให้เกิดภาระผูกพันระหว่างคู่สัญญาด้วยกันภายใต้ 
ระยะเวลาที่กำหนดไว้ในสัญญา แต่เม่ือคู่สัญญาฝ่ายใดฝ่ายหน่ึงไม่ปฏิบัติตามข้อกำหนดในสัญญา 
แล้วคู่สัญญาอีกฝ่ายก็ย่อมสามารถใช้สิทธิเรียกร้องท่ีมีเหนือคู่สัญญาฝ่ายท่ีผิดสัญญาได้ภายใต้อายุ 
ความของสิทธิเรียกร้องนัน

อายุความฟ้องร้องการผิดสัญญา
ตามข้อตกลงท่ีกำหนดอยู่ในสัญญาผู้ถือหุ้น เม่ือคู่สัญญาได้ตกลงกัน 

แล้วและมีผลบังคับใช้ได้ตามกฎหมาย คู่สัญญามีหน้าท่ีต้องปฏิบัติตามข้อตกลงดังกล่า กรณีท่ีคู่ 
สัญญาฝ่ายหน่ึงฝ่ายใดไม่ปฏิบัติตามข้อตกลงดังกล่าว คู่สัญญาท่ีไม่ได้ปฏิบัติผิดสัญญาย่อมเกิดสิทธิ 
เรียกร้องตามสัญญาต่อคู่สัญญาฝ่ายท่ีปฏิบัติผิดสัญญา สิทธิเรียกร้องดังกล่าวนั้นมิได้มีกฎหมาย 
กำหนดระยะของอายุความเอาไว้ว่าจะต้องใช้สิทธิเรียกร้องดังกล่าวภายในเวลาเท่าใด จึงต้องนำเอา 
อายุความท่ัวไปท่ีกฎหมายกำหนดให้เจ้าหน้ีมีสิทธิเรียกร้องดังกล่าว14 ตามมาตรา 193/30 ประมวล 
กฎหมายแพ่งและพาณิชย์ ซึ่งกำหนดไว้เป็นเวลา 10 ปีนับแต่เวลาท่ีเกิดสิทธิเรียกร้องดังกล่าวนั้น

เร่ืองเดียวกัน, หน้า 126
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2.1.2 บุคคลภายนอก
โดยบทบัญญัติผลของสัญญาน้ันไม,อาจกำหนดให้มีผลต่อบุคคลภาย 

นอกได้ หรือที่เรียกว่า “สัญญาเพื่อประโยชน์ของบุคคลภายนอก” เว้นแต่จะมีบทบัญญัติของ 
กฎหมายกำหนดไว้ แต่อย่างไรก็๑ ผลของสัญญาผู้ถือหุ้นท่ีได้ทำข้ึนน้ันย่อมมีผลต่อบุคคลภายนอก 
ผู้ซึ่งมิได้เป็นคู่สัญญาในสัญญาผู้ถือหุ้นได้ในกรณีที่สิทธิและหน้าตามสัญญาได้โอนไปยังบุคคล 
ภายนอก ทำให้บุคคลภายนอกด้องเข้าผูกพันตามข้อตกลงในสัญญา ซึ่งสามารถแยกประเด็น 
พิจารณาได้ดังนี

2.1.2.1 กรณีได้หุ้นนั้นโดยทางมรดก
สัญญาผู้ถือหุ้นนั้นย่อมมีผลต่อคู่สัญญาที่ก่อให้เกิดผลโดย 

ตรงต่อคู่สัญญา แต่อย่างไรก็ดีผลของสัญญานั้นย่อมขยายไปยังบุคคลที่อยู่ในสถานะเช่นเดียวกับ 
คู่สัญญา เช่น ทายาทโดยธรรมหรือทายาท ดังนั้นเมื่อทายาทได้รับหุ้นบันมาโดยทางมรดกแล้วย่อม 
ต้องรับไปทั้งสิทธิและหน้าที่ที่มีอยู่ในหุ้นดังกล่าวด้วย ภายใต้หลักท่ีว่า “ผู้รับโอนย่อมไม่มีสิทธิดี 
กว่าผู้โอน” นั่นคือเข้าของมีสิทธิเท่าใด ผู้ได้รับไปนั้นก็ย่อมมีสิทธิเท่านั้น15 ดังนั้นทายาทที่ได้รับหุ้น 
นั้นมาจึงต้องเข้าผูกพันตามท่ีผู้ตายน้ันได้ทำสัญญาผูกพันเอาไว้กับหุ้นที่ได้รับมานั้น

2.1.2.2 กรณีได้หุ้นน้ันโดยวิธีการขายทอดตลาด
สำหรับกรณีที่ได้หุ้นมาโดยวิธีการขายทอดตลาดของศาล 

ตามท่ีผู้ถือหุ้นน้ันเป็นลูกหน้ีตามคำพิพากษาบัน ศาลได้ตัดสินให้การได้หุ้นมาบันถือเป็นการได้หุ้น 
มาตามมาตรา 1132 ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ แม้ว่าข้อบังคับของบริษัทนั้นจะกำหนดข้อ 
จำกัดการห้าโอนหุ้น การได้รับหุ้นโดยการขายทอดตลาดของศาลนั้นถือว่าข้อยกเว้นไม่ต้องปฏิบัติ 
ตามข้อกำหนดในเรื่องการจำกัดการโอนหุ้น บริษัทไม'สามารถอ้างข้อบังคับดังกล่าวเพื่อไม,รับจด 
ทะเบียนหุ้นดังกล่าวได้ ตามฎีกาท่ี 2177/2216

2.1.2.3 กรณีหุ้นน้ันตกอยู่ภายใต้กระบวนการทืเนพ่กิจการ
กรณีที่คู่สัญญาฝ่ายหนึ่งฝ่ายใดนั้นได้ยื่นคำร้องขอเข้าสู่ 

กระบวนการพินฟูกิจการตามมาตรา 90/12 พระราชบัญญัติล้มละลาย พ.ศ. 2483 เม่ือศาลส่ังรับ 
คำร้องขอพินพ่กิจการของคู่สัญญาน้ัน ผลของคำส่ังศาลดังกล่าวน้ันก่อให้เกิดผลแก่คู่สัญญาในการ

15 หยุด แสงอุทัย, ความรู้เบ้ืองต้นเก่ียวกับกฎหมาย. หน้า 280
16 ฎีกาท่ี 2177/22 โจทย์ซ้ือหุ้นบริษัทจำเลย จากศาลขายทอดตลาดในการบังคับคดีท่ีผู้ถือหุ้นบริษัท 

จำเลยเป็นลูกหน้ีตามคำพิพากษา เป็นการได้หุ้นมาตามมาตรา 1132 จำเลยจะอ้างว่าขัดต่อข้อบังคับการโอนหุ้น 
ของบริษัทจำเลยไม,ไต้
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ห้ามจำหน่ายทรัพย์สินรวมทั้งการก่อให้เกิดภาระในทรัพย์สิน17 ของคู่สัญญาน้ัน ในกรณีท่ีคู่สัญญา 
นั้นเป็นนิติบุคคลแล้ว ผลของคำสั่งศาลน้ันยังรวมถึงการใช้สิทธิการดำเนินการต่าง  ๆ ภายในบริษัท 
ไม,ว่าจะเป็นการประชุมผู้ถือหุ้นหรือการประชุมคณะกรรมการและการดำเนินกิจการของบริษัทนัน 
ก็ต้องหยุดชะงักลงและต้องตกอยู่ภายใต้การควบคุมโดยเจ้าพนักงานพิทักษ์ทรัพย์และผู้บริหารแผน 
ทืเนฟูกิจการ ดังนันผลของสัญญาผู้ถือหุ้นย่อมต้องหยุดชะงักลงชั่วคราวเช่นกันทำให้ไม่มีผลบังคับ 
ใช้ได้ในช่วงระยะเวลาที่บริษัทอยู่ในระหว่างการพื่เนฟูกิจการดังกล่าว แต่เมื่อบริษัทหลุดพ้นจาก 
กระบวนการท่ีเนฟูกิจการแล้ว สัญญาผู้ถือหุ้นดังกล่าวก็จะกลับมามีผลบังคับใช้ไต้อีกครั้งหน่ึง

2.2 ผลของสัญญาภายใต้บทบัญญัติของกฎหมายว่าด้วยบริษัท
ในหัวข้อนี้ผลของสัญญาผู้ถ ือห ุ้นท ี่ได ้จ ัดทำขึ้นสามารถแบ่งออกไต้เป ็น

3 ประเด็นดังนี้
2.2.1 กรณีสัญญาผู้ถือหุ้นจัดทำข้ึนภายใต้บริษัทจำกัด

สัญญาน้ันเม่ือได้ทำให้เกิดข้ึนและมีผลสมบูรณ์ตามกฎหมายแล้วย่อม 
จะก่อให้เกิดผลของสัญญา คือความผูกพันหรือนิติสัมพันธ์ที่เรียกว่า “หนี้” และเมื่อมีหนี้ซึ่งมีผล 
สมบูรณ์ตามกฎหมายเกิดขึนแล้วก็ย่อมก่อให้เกิดสิทธิและหน้าท่ีในระหว่างคู่สัญญาตามมูลแห่งหนี 
ของสัญญา เจ้าหนีย่อมมีสิทธิเรียกร้องให้ลูกหนีปฏิบัติการชำระหนีและลูกหนีมีหน้าที่ต้องปฏิบัติ 
การชำระหนี ตามบทบัญญัติในมาตรา 194 ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์

ผลของสัญญาตามข้อตกลงในสัญญาผู้ถือหุ้นนันย่อมผูกพันเฉพาะ 
คู่สัญญา18 เพราะหน้ีที่เกิดจากสัญญาผู้ถือหุ้นน้ันเป็นสิทธิเหนือบุคคล จึงจำกัดความผูกพันอยู่เพียง 
เฉพาะคู่สัญญาเท่าน้ัน ทั้งนี้เพราะทั้งนิติกรรมและสัญญานั้นเป็นเครื่องมือที่มอบให้เอกชนสร้าง 
ความผูกพันกันขึ้นในระหว่างกันเอง แต่อย่างไรก็ตามความผูกพันที่เกิดขึ้นจากการที่คู่สัญญา 
ประสงค์แล้วมีผลต่อบุคคลภายนอกน้ันอาจเกิดขึ้นได้ และเป็นข้อยกเว้นของบทบัญญัติโดยทั่วไปที่ 
ผลของการตกลงน้ันจะต้องจำกัดอยู่เฉพาะคู่สัญญาเท่าน้ัน นั่นก็คือกรณีทำสัญญาเพ่ือประโยชน์ของ 
บุคคลภายนอก ซ่ึงจะต้องมีกฎหมายบัญญัติเอาไว้ชัดแจ้งให้กระทำได้19

โดยบทบัญญัติของกฎหมายว่าด้วยสัญญา ผลท่ีเกิดข้ึนตามสัญญาน้ัน 
สามารถแบ่งออกได้เป็น 2 ประการคือ ผลทางหนี้ และผลทางทรัพย์20 แต่โดยผลของข้อตกลงใน

17 วิชัย ตันติกุลานนท์, คำอธิบายกฎหมายพินฟุกิจการของลุกหน้ี (กรุงเทพมหานคร : หจก. พิมพ์ 
อักษร,2542)หน้า16

18 สุรศักดิ วาจาสิทธ์, ย่อหลักกฎหมายแฟงและพาณิชย์ว่าด้วยสัญญา. พิมพ์ครังท่ี 4 (กรุงเทพมหานคร 
: สำนักพิมพ์นิติธรรม) หน้า 5

19 ไชยยศ เหมรัชตะ, กฎหมายว่าด้วยสัญญา. หน้า 349
2,1 จำปี โสตถิพันธ์, คำอธิบายหลักกฎหมาย นิติกรรมสัญญา. หน้า 276
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สัญญาผู้ถือหุ้นน้ัน ข้อตกลงจะก่อให้เกิดผลในทางหนี้ คือการกระทำหรืองดเว้นการกระทำ เพื่อให้ 
เกิดผลประโยชน์ร่วมกันในระหว่างคู่สัญญาโดยผลที่เกิดขึนย่อมมีโดยตรงต่อบริษัทซึ่งคู่สัญญาเป็น 
ผู้ถือหุ้นอยู่

เมื่อสัญญาผู้ถือหุ้นได้จัดทำขึ้นและมีผลใช้บังคับแล้ว ผลท่ีเกิดจาก 
สัญญาผู้ถือหุ้นนั้นก่อให้เกิดสิทธิและหน้าที่ของคู่สัญญาอย่างไรบ้าง สามารถแบ่งประเด็นในการ 
พิจารณาได้เป็น 3 ประเด็นดังนี

2.2.1.1 ผลของสัญญาผู้ถือหุ้นท่ีมีต่อบริษัท
ตามที่ได้กล่าวมาแล้วข้างต้นนั้น คู่สัญญามีด้วยกัน 2 

ประเภทคือ ผู้ถือหุ้น (บุคคลธรรมดาหรือนิติบุคคล) และบริษัท ซึ่งทังผู้ถือหุ้นและบริษัทนันต่างก็มี 
สิทธิและหน้าท่ีตามท่ีกฎหมายกำหนดกล่าวคือ ผู้ถือหุ้นนันก็มีสิทธิและหน้าที่ตามที่ได้กล่าวมาแล้ว 
ข้างต้น ส่วนบริษัทนั้นก็มีหน้าที่ที่จะต้องปฏิบัติตามบทบัญญัติของกฎหมายรวมทั้งข้อบังคับของ 
บริษัท และมติที่ประชุมผู้ถือหุ้น รวมทังมีสิทธิตามที่กฎหมายที่ได้จัดตังบริษัทกำหนดไว้ ดังนันจึง 
สามารถแบ่งแยกประเด็นในการพิจารณาออกเป็น 2 ประเด็นดังนี

ก. กรณีผู้ถือหุ้นเป็นคู่สัญญาเท่าน้ัน
ในกรณีท่ีมีผู้ถือหุ้นเป็นคู่สัญญาเท่าน้ัน ผู้ถือหุ้น 

แต่ละคนต่างมีส ิทธิและหน้าที่ท ี่เก ิดจากการถือหุ้นในบริษ ัท โดยหุ้นน ั้นได ้ก ่อให ้เก ิดส ิทธ ิ 
3 ประการตามท่ีได้กล่าวมาแล้วข้างต้น และเกิดหน้าที่ที่จะต้องชำระค่าหุ้นจนครบมูลค่าหุ้นที่ตนถือ 
หน้าที่น ี้ หากคู่สัญญากำหนดยกเว้นการชำระค่าหุ้นดังกล่าวไว้ในสัญญาผู้ถือหุ้น ข้อ
กำหนดเช่นว่านั้นย่อมไม,ผูกพันต่อบุคคลภายนอกหรือเจ้าหนี้ของบริษัท เจ้าหนี้ของบริษัทยังคงมี 
สิทธิตามกฎหมายในการเรียกให้ชำระค่าหุ้นตามมูลค่าที่ยังไม่ได้ชำระต่อบริษัท

แบ้ว่าบริษัทจะมิใช่คู่สัญญาก็ตาม แต่ผลของ 
สัญญาผู้ถือหุ้นนั้นย่อมก่อให้เกิดผลโดยออมต่อบริษัท อันเกิดจากสิทธิของผู้ถือหุ้นที่มีอยู่นั้น 
ร่วมกันและเพื่อประโยชน์ร่วมกัน แต่ผลที่เกิดขึ้นมิใช่สิทธิที่เรียกร้องที่คู่สัญญามีต่อบริษัท หรือ 
บริษัทมีต่อคู่สัญญา เพียงแต่ผลท่ีเกิดจากสัญญาผู้ถือหุ้นมีผลต่อบริษัท แต่ผลท่ีเกิดขึ้นน้ันไม'สามารถ 
กำหนดได้เสมอไปว่าจะเกิดเป็นผลดีหรือผลเสียต่อบริษัท ทั้งนี้ขึ้นอยู่กับข้อกำหนดที่ระบุอยู่ใน 
สัญญาผู้ถือหุ้นและการบังคับใช้ โดยท่ีการใช้สิทธิท่ีมีอยู่ในสัญญาน้ันจะต้องเป็นตามมาตรา 5 คือ 
ใช้สิทธินันโดยสุจริต

ข. กรณีท้ังผู้ถือหุ้นและบริษัทเป็นคู'สัญญา
กรณีท่ีคู่สัญญา1ของสัญญาผู้ถือหุ้นนั้นมีทั้งที่เป็น 

ผู้ถือหุ้นและบริษัทนั้นในส่วนของผู้ถือหุ้นนั้นก็มีผลของสัญญาตามที่ได้กล่าวมาแล้วข้างด้น ใน 
ส่วนของบริษัทนัน ตามที่ได้กล่าวมาแล้วว่าข้อกำหนดของสัญญานันก่อให้เกิดสิทธิเรียกร้องหรือ
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หนีต่อคู่สัญญา ดังนั้นเมื่อบริษัทเข้าร่วมมาเป็นคู่สัญญา ผลของสัญญานั้นย่อมก่อให้เกิดสิทธิ 
เรียกร้องในระหว่างคู่สัญญา ซึ่งรวมถึงบริษัทในฐานะคู่สัญญาด้วย แต่อย่างไรก็ตามข้อกำหนด 
ต่าง  ๆ ท่ีกำหนดอยู่ในสัญญาผู้ถือหุ้นนับ บริษัทสามารถเข้าผูกพันได้เพียงเฉพาะข้อกำหนดท่ีอยู่ใน 
ขอบเขตและอำนาจภายใต้ขอบเขตของบริคณห์สนธิและวัตถุประสงค์ของบริษัทเท่านัน บริษัทจะ 
เข้าผูกพันหรือยอมรับในข้อตกลงอื่นที่นอกเหนือขอบอำนาจของบริษัทมิได้ มิฉะนั้นแล้วข้อตกลง 
น้ันจะไม,ผูกพันบริษัท และบริษัทก็ไม่สามารถให้สัตยาบันในนิติกรรมดังกล่าวได้

2.2.1.2 ผลของสัญญาที่มีต่อผู้ถึอหุ้นอ่ืนของบริษัท
โดยผลของกฎหมายนั้นการใช้สิทธิตามที่ม ีอยู่ในหุ้นที่ 

ผู้ถือหุ้นถืออยู่นั้นถือเป็นเสรีภาพในการใช้สิทธินั้น แต่ทั้งนี้การใช้สิทธินั้นจะต้องเป็นการใช้สิทธิ 
โดยสุจริตและไม'ก่อเป็นการเอาเปรียบแก่ผู้ถือหุ้นอื่น การที่ผู้ถือหุ้นเข้าทำสัญญากับผู้ถือหุ้นคนใด 
นันเป็นสิทธิโดยชอบด้วยกฎหมายที่กฎหมายจะเคารพในความศักดิสิทธิของการแสดงเจตนาและ 
หลักเสรีภาพของการเข้าทำสัญญา

ดังนันผลของสัญญาผู้ถือหุ้นท่ีคู่สัญญาได้ทำข้ึนน้ันมีผลต่อ
ผู้ถือหุ้นแยกตามฐานะได้ 2 ประการดังนี

ก. ผลของสัญญาต่อผู้ถือหุ้นในฐานะของคู่สัญญา
ผู้ถือหุ้นที่เป็นคู่สัญญาในสัญญาผู้ถือหุ้นนั้นมี 

หน้าท่ีต้องปฏิบัติตามพันธะของสัญญาตามท่ีคู่สัญญาได้ตกลงเอาไว้ แต่ผลของสัญญามิได้เป็นเหตุ 
ตัดสิทธิความเป็นผู้ถือหุ้นแต่อย่างใด ผู้ถือหุ้นที่เข้าร่วมทำสัญญาผู้ถือหุ้นนันก็ยังมีหน้าท่ีต้องปฏิบัติ 
ตามบทบัญญัติของกฎหมาย เพียงแต่ในเวลาเดียวกันนั้นจะต้องปฏิบัติตามหน้ีที่ตกลงไว้ในสัญญา 
ผลของสัญญาน้ันทำให้ผู้ถือหุ้นต้องปฏิบัติตามทั้งสองฐานะ จะยกเว้นฐานะใดฐานะหนึ่งมิไต้

ข. ผลของสัญญาต่อผู้ถือหุ้นในฐานะผู้ถือหุ้นของ
บริษัท
ในกรณีผู้ถือหุ้นของบริษัทนันมิไต้เข้าร่วมเป็น 

คู่สัญญาในสัญญาผู้ถือหุ้นนั้น ผลของสัญญาผู้ถือหุ้นน้ันบังคับให้คู่สัญญาน้ันจะต้องยึดปฏิบัติตาม 
ข้อตกลงตามที่ไต้กำหนดไว้ในสัญญาผู้ถือหุ้น ผลที่เกิดขึนต้องคำนึงถึงจำนวนของผู้ถือหุ้นที่ไม่ไต้ 
เข้าร่วมเป็นคู่สัญญาว่ามีจำนวนเป็นประการใด ในกรณีที่ผู้ถือหุ้นที่ไม่ไต้เข้าร่วมเป็นคู,สัญญาเป็น 
ผู้ถือหุ้นฝ่ายคะแนนเสียงข้างน้อยน้ัน ผลของสัญญาย่อมมีผลต่อผู้ถือหุ้นท่ีไม่ได้เข้าร่วมเป็นคู่สัญญา 
ด้วย ตามหลักความสัมพันธ์ระหว่างผู้ถือหุ้นฝ่ายข้างมากและผู้ถือหุ้นฝ่ายข้างน้อยท่ีได้กล่าวมาแล้ว 
ในบทที่ 1 ข้อ 2.2.4 เพราะการผ่านมติในที่ประชุมผู้ถือหุ้นโดยการตัดสินด้วยคะแนนเสียงข้างมาก 
นันหากมติดังกล่าวเป็นมติที่ปฏิบัติตามข้อบังคับของบริษัทและชอบด้วยกฎหมายแล้ว มติดังกล่าว 
นันก็ย่อมมีผลผูกพันต่อผู้ถือหุ้นทุกคนด้วยแม้ผู้ถือหุ้นบันจะไม,ได้เห็นชอบด้วยกับมติดังกล่าวก็ตาม
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2.2.1.3 ผลของสัญญาท่ีมีต่อบุคคลภายนอก
จากแนวคิดของกฎหมายและทฤษฎีผู้ถือหุ้นของบริษัทกับ 

บุคคลภายนอกนันมิได้มีนิติสัมพันธ์ใดต่อกัน เน่ืองจากความเป็นนิติบุคคลพันได้แยกต่างหากจาก 
ความเป็นผู้ถือหุ้นบริษัท ทำให้นิติบุคคลนั้นสามารถมีสิทธิและความรับผิดชอบในหนี้ต่าง ๆ ท่ีเกิด 
จากนิติบุคคลนั้นได้ ซึ่งตามหลักทฤษฎีกลุ่มของสัญญาน้ันมองว่าผู้ถือหุ้นพันถือว่าเป็นลู่สัญญาหน่ึง 
กับบริษัท2' เพื่อให้ได้มาซึ่งผลประโยชน์จากบริษัทในรูปของเงินปีนผลและอย่างอื่นในทางอ้อม 
ดังนั้นผู้ถือหุ้นจึงมิได้มีนิติสัมพันธ์ใด ๆ กับบุคคลภายนอก แม้แต่ในกรณีที่ผู้ถือหุ้นยังไม,ได้ชำระ 
มูลค่าหุ้นท่ีตนเองถืออยู่น้ันครบตามจำนวนมูลค่าหุ้น และบริษัทจำเป็นต้องเลิกกิจการลง ซึ่งผู้ถือหุ้น 
มีภาระท่ีจะต้องชำระมูลค่าหุ้นที่ยังอ้างชำระอยู่นั้นต่อบริษัท สิทธิเรียกร้องนั้นก็เป็นของบริษัทมิใช่ 
เจ้าหน้ีซ่ึงเป็นบุคคลภายนอก เจ้าหน้ีจะมีสิทธิเรียกร้องเอาค่าหุ้นที่ยังมิได้ชำระหนี้ได้เฉพาะในกรณี 
ที่บริษัทเพิกเฉยต่อการเรียกร้องและเจ้าหนีเองก็มีสิทธิเรียกร้องแทนบริษัทได้เท่าที่ไม่เกินมูลหนีที่ 
บริษัทเป็นหนีอยู่เท่าพัน

ดังนั้นผลของสัญญาผู้ถือหุ้นจึงย่อมไม่มีผลผูกพันใดต่อ 
บุคคลภายนอก และไม่ก่อให้เกิดสิทธิหรือหน้าที่ใดต่อบุคคลภายนอกหรือเป็นผลต่อบุคคล 
ภายนอกตามหลักสัญญาเพื่อประโยชน์ของบุคคลภายนอกได้ เพราะกฎหมายมิได้มีบทบัญญัติให้ 
อำนาจไว้

2.2.2 กรณีสัญญาผู้ถือหุ้นจัดทำภายใต้บริษัทมหาชน
การจัดทำสัญญาผู้ถือหุ้นภายใต้บริษัทมหาชนนั้น ขอบเขตของ 

สัญญาอยู่ภายใต้พระราชบัญญัติบริษัทมหาชน พ.ศ. 2535 และพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาด 
หลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 ในส่วนของการขอเสนอขายหุ้นต่อสาธารณชน

ภายใต้บทบัญญัติกฎหมายของพระราชบัญญัติมหาชนนั้นกำหนด 
ขอบเขตของสัญญาผู้ถือหุ้นไว้ค่อนข้างจำกัดซึ่งมิได้มีบทบัญญัติของกฎหมายให้อำนาจแก้ไขหรือ 
เปลี่ยนแปลงบทบัญญัติของกฎหมายได้ ท้ังน้ีเพราะเห็นว่าบทบัญญัติกฎหมายของพระราชบัญญัติ 
ฉบับนี้บุ่งที่,ให้ความคุ้มครองแก่ผู้ถือหุ้นทุกรายอย่างเท่าเทียมกัน รวมทั้งรัฐเองจะได้มีโอกาสกำกับ 
ดูแลได้เป็นอย่างดี โดยจะเห็นได้ว่ารัฐเข้ามาควบคุมดูแลตังแต่การออกหนังสือชีชวนให้ประชาชน 
ซื้อหุ้น รวมไปถึงการกำหนดข้อบังคับซึ่งบทบัญญัติที่ผู้ถือหุ้น กรรมการและบริษัทต้องปฏิบัติตาม 
นั้นยังกำหนดมิให้บัญญัติข้อความใดอันเป็นการขัดหรือแย้งกับหนังสือบริคณห์สนธิ และบทแห่ง 
พระราชบัญญัติบริษัทมหาชน โดยกำหนดเพ่ิมอีกด้วยว่าข้อบังคับนั้นต้องกำหนดเรื่องตามที่ระบุไว้ 
ในมาตรา 30 พระราชบัญญัติฉบับนีด้วย 21

21 ยินดี วิชชุโอภาส, อำนาจท่ีประชุมผู้ถือหุ้นในการควบคฺมการดำเนินงานของบริษัท. หน้า 12



94

จากภาพรวมและจุดมุ่งหมายของการตราพระราชบัญญัติฉบับน้ีแล้ว 
จะเห็นได้ว ่ามุ่งค ุ้มครองผลประโยชน์ของผู้ถ ือหุ้นรวมทั้งประชาชนโดยสังเกตได้จากการที่ 
บทบัญญัติน ีมีการกำหนดโทษความผิดในกรณีบุคคลที่เกี่ยวข้องมีการฝ่าแนบทบัญญัติใน 
พระราชบัญญัติฉบับนี

2.2.2.1 ผลของสัญญาท่ีมีต่อบริษัท
การทำสัญญาผู้ถือหุ้นในบริษัทมหาชนนั้น แม้จะไม่เปิด 

ช่องให้มีการทำสัญญาอันเป็นผลในการกำหนดข้อบังคับของบริษัทเหมือนเช่นการทำสัญญา 
ผู้ถือหุ้นในบริษัทจำกัดได้ก็ตาม แต่สิทธิและเสรีภาพในการทำสัญญาใดภายใต้สิทธิท่ีตนมีอยู่เหนือ 
ทรัพย์สินของตนคือหุ้นก็ยังคงมีอยู่ การที่ผู้ถือหุ้นของบริษัทจะเข้าทำสัญญาระหว่างผู้ถือหุ้นเพ่ือตก 
ลงกระทำการหรืองดกระทำการอันเป็นจำกัดสิทธิที่ตนมีอยู่ ผู้เขียนมีความเห็นว่าน่าทำได้ ดังน้ัน 
สัญญาผู้ถือหุ้นนั้นจึงมีผลใช้บังคับได้ถ้าข้อตกลงดังกล่าวนั้นมิได้เป็นการขัดต่อบทบัญญัติของ 
กฎหมายหรือเป็นการพ้นวิสัย หรือขัดต่อความสงบเรียบร้อยและศีลธรรมอันดีของประชาชนสัญญา 
ผู้ถือหุ้นดังกล่าวย่อมน่ามีผลบังคับใช้ได้ แต่ผลของสัญญาดังกล่าวย่อมไม่น่ามีผลใดต่อบริษัท ไม่ว่า 
บริษัทจะอยู่ในฐานะคู่สัญญาหรือไม่ก็ตาม เพราะ นิติสัมพันธ์ที่มีเหนือบุคคลสิทธิของคู่สัญญามิได้มี 
ผลใดต่อบริษัท และบริษัทคงไม่สามารถเข้ามาเป็นคู่สัญญาดังกล่าวได้ เพราะบริษัทตามมาตรา 85 
กำหนดให้บริษัทนั้นต้องดำเนินกิจการขอบริษัทให้เป็นไปตามกฎหมาย วัตถุประสงค์ และข้อบังคับ 
ของบริษัทตลอดจนมติที่ประชุมผู้ถือหุ้น ซึ่งกฎหมายดังกล่าวย่อมรวมถึงบทบัญญัติในพระราช 
บัญญัติบริษัทมหาชน พ.ศ. 2535 ด้วย

2.22.2 ผลของสัญญาที่มีต่อผู้ถือหุ้นอ่ืนในบริษัท
ผลของสัญญาผู้ถือหุ้นที่มีต่อผู้ถือหุ้นนั้นแยกได้เป็น 2

ประเด็นคือ
ก. ผลของสัญญาที่มีต่อผู้ถือหุ้นในฐานะคู่สัญญา

คือคู่สัญญาจะต้องปฏิบัติตามข้อกำหนดในสัญญาผู้ถือหุ้น
ข. ผลของสัญญาที่มีต่อผู้ถือหุ้นในฐานะผู้ถือหุ้น

ของบริษัทนั้นขึ้นอยู่คับสัดส่วนของการถือหุ้นของคู่สัญญา เพราะหากคู่สัญญาถือหุ้นท่ีมีจำนวน 
เสียงข้างมากย่อมมีผลต่อการออกเสียงลงคะแนน แต่หากคู่สัญญาถือหุ้นท่ีมีจำนวนเสียงข้างน้อย 
แล้ว ย่อมเป็นผลต่อผู้ถือหุ้นอ่ืนในการยับย้ัง (Veto) มติต่าง ๆ ในที่ประชุมได้

2.2.23 ผลของสัญญาท ี่ม ีต่อบุคคลภายนอก
ผลของสัญญาผู้ถือหุ้นย่อมไม่ผูกพันต่อบุคคลภายนอก แต่ 

อย่างไรก็ดีคู่สัญญานั้นอาจเขียนข้อสัญญาให้เกิดประโยชน์ต่อบุคคลภายนอกได้ แต่หากเป็นข้อ
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กำหนดท่ีสร้างภาระหรือเป็นโทษกับบุคคลภายนอกแล้ว ย่อมไม'สามารถทำได้เว้นแต่มีบทบัญญัติ 
กฎหมายให้อำนาจไว้

2.2.3 กรณีสัญญาผู้ถือหุ้นจัดทำข้ึนภายใต้บริษัทจดทะเบียน
บริษัทจดทะเบียนก็เป็นบริษัทมหาชนจำกัดซึ่งมีหุ้นสามัญ 

จดทะเบียนเป็นหลักทรัพย์ตามพระราชบัญญัติว่าด้วยหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์แห่ง 
ประเทศไทย ซ่ึงข้อบังคับควบคุมการทำงานของบริษัทจดทะเบียนเพ่ือเป็นการคุ้มครองและ'ปีองกัน 
ผลประโยชน์ของผู้ลงทุนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

ดังน้ันการทำสัญญาผู้ถือหุ้นในบริษัทจดทะเบียนน้ันมิได้แตกต่างจาก 
การทำสัญญาผู้ถือหุ้นในบริษัทมหาชน เน่ืองจากบริษัทจดทะเบียนก็เป็นบริษัทมหาชนประเภทหน่ึง 
และต้องอยู่ภายใต้กฎหมายว่าด้วยหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ รวมทังภายใต้การควบคุมของ 
คณะกรรมการ ก.ล.ต และตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

ด้วยเหตุดังกล่าว1ข้างต้นน๋ี ผลของสัญญาผู้ถือหุ้นท่ีทำภายใต้บริษัท 
จดทะเบียนน้ันจึงมีลักษณะดังนี

2.2.3.1 ผลของสัญญาท่ีมีต่อบริษัท
การทำสัญญาผู้ถือหุ้นในบริษัทจดทะเบียนนั้นผู้เขียนมี 

ความเห็นว่าน่าจะทำได้แต่ทังนีข้อกำหนดดังกล่าวจะต้องไม่ขัดต่อบทบัญญัติที่เกี่ยวคับความสงบ 
เรียบร้อยและศีลธรรมอันดีของประชาชน แต่อย่างไรก็ดีผลของสัญญาผู้ถือหุ้นไม่น่ามีผลใดต่อ 
บริษัท เพราะนิติสัมพันธ์ที่มีเหนือบุคคลสิทธิของคู่สัญญามิได้มีผลต่อบริษัทและบริษัทก็ไม  ่
สามารถเข้าเป็นคู่สัญญาในสัญญาดังกล่าวได้

2.2.3.2 ผลของสัญญาท่ีมีต่อผู้ถือหุ้นอ่ืนในบริษัท
ผลของสัญญาผู้ถือหุ้นท่ีจัดทำภายใต้บริษัทจดทะเบียนน้ัน 

มีลักษณะเหมือนกับสัญญาผ้ถือหุ้นท่ีจัดทำภายใต้บริษัทจดทะเบียน ซ่ึงแยกผลออกเป็น 2 ประเด็น 
สังธ์

ก. ผลของสัญญาท่ีมีต่อผู้ถือหุ้นในฐานะคู่สัญญา
คือคู่สัญญาจะต้องปฏิบัติตามข้อกำหนดในสัญญาผู้ถือหุ้น

ข. ผลของสัญญาท่ีมีต่อผู้ถือหุ้นในฐานะผู้ถือหุ้น
ของบริษัทน้ันขึนอยู่กับสัดส่วนของการถือหุ้นของคู่สัญญา เพราะหากคู่สัญญาถือหุ้นท่ีมีจำนวน 
เสียงข้างมากย่อมมีผลต่อการออกเสียงลงคะแนน แต่หากคู่สัญญาถือหุ้นท่ีมีจำนวนเสียงข้างน้อย 
แล้ว ย่อมเป็นผลต่อผู้ถือหุ้นอ่ืนในการยับย้ัง (Veto) มติต่าง  ๆในท่ีประชุมได้
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2.2.3.3 ผลของสัญญาท่ีมีต่อบุคคลภายนอก
ผลของสัญญาผู้ถือหุ้นย่อมไม,ผูกพันต่อบุคคลภายนอก แต่ 

ท้ังน้ีคู่สัญญาอาจเขียนข้อสัญญาให้เกิดประโยชน์ต่อบุคคลภายนอกได้ แต่หากเป็นข้อกำหนดท่ี 
สร้างภาระหเอเป็นโทษกับบุคคลภายนอกแล้ว ย่อมไม,สามารถทำได้เว้นแต่มีบทบัญญัติกฎหมาย 
ให้อำนาจไว้
3. สภาพปัญหาท่ีเกิดข้ึนจากการบังคับใช้สัญญาผู้ถือหุ้น

เม่ือสัญญาผู้ถือหุ้นได้จัดทำข้ึนภายใต้ขอบเขตของสัญญาผู้ถือหุ้น ตามท่ีคู่สัญญาได้ตกลง 
ร่วมกันและลงนามในสัญญาผู้ถือหุ้น สัญญาผู้ถือหุ้นก็เกิดมีผลบังคับใช้และก่อให้เกิดผลของสัญญา 
ข้ึนผูกพันเหนือคู่สัญญา โดยคู่สัญญาจะต้องปฏิบัติตามข้อตกลงท่ีระบุไว้ในสัญญาผู้ถือหุ้น ผลท่ีเกิด 
จากการบังคับใช้สัญญาผู้ถือหุ้นน้ันสามารถเกิดได้ท้ังผลดีและผลเสียตามแต่ข้อกำหนดของสัญญา 
จะกำหนดไว้เป็นประการใด

ดังนันผู้เขียนจึงพยายามรวบรวบสภาพป็ญหาท่ีเกิดขืนจากการบังคับใช้สัญญาผู้ถือหุ้น 
ตามท่ีผู้ถือหุ้นได้เข้าทำสัญญาน้ัน ซ่ึงแยกประเด็นของสภาพปีญหาได้เป็น 5 ประการดังน้ี

3.1 การทำและบังคับใช้สัญญาผู้ถือหุ้นในบริษัทจำกัด
สัญญาผู้ถือหุ้นน้ันเป็นสัญญาประเภทหน่ึงท่ีไม่มีบทบัญญัติเฉพาะกำหนดถึง 

ขอบเขต สาระสำคัญ ผล รวมทังสิทธิและหน้าท่ีของคู่สัญญาเอาไว้ เม่ือผู้ถือหุ้นซ่ึงถือหุ้นในบริษัท 
จำกัดน้ันเห็นพ้องตรงกันกับผู้ถือหุ้นอ่ืนโดยอาจมีบริษัทเข้ามาเป็นคู่สัญญาในสัญญาผู้ถือหุ้นด้วย 
เม่ือคู่สัญญาในสัญญาผู้ถือหุ้นได้ทำการตกลงในข้อกำหนดต่าง  ๆ ตามเจตนาภายใต้วัตถุประสงค์ท่ี 
ผู้ถือหุ้นกำหนดขืนแล้ว

โดยหากสัญญาผู้ถือหุ้นดังกล่าวได้จัดทำข้ึนโดยท่ีไม่ได้ขัดต่อบทบัญญัติของ 
กฎหมายและข้อกำหนดท่ีกำหนดในสัญญาผู้ถือหุ้นน้ันมิได้เป็นข้อกำหนดท่ีขัดต่อความสงบ 
เรียบร้อยและศีลธรรมอันดีของประชาชนแล้ว โดยผลของสัญญาท่ัวไปนันสัญญาผู้ถือหุ้นดังกล่าว 
ย่อมมีผลบังคับใช้ได้

แต่อย่างไรก็ตาม สัญญาผู้ถือหุ้นดังกล่าวน้ันเม่ือจัดทำข้ึนภายใต้บริษัทจำกัด 
แล้ว สัญญาผู้ถือหุ้นเป็นสัญญาหน่ึงท่ีอยู่นอกเหนือเอกเทศสัญญาตามบรรพ 3 ประมวลกฎหมาย 
แพ่งและพาณิชย์ จึงต้องอยู่ภายใต้บทบัญญัติของกฎหมายว่าด้วยสัญญา และภายใต้บทบัญญัติของ 
กฎหมายท่ีควบคุมบริษัทตามท่ีได้กล่าวมาแล้วในขอบเขตของสัญญาผู้ถือหุ้นข้างต้น

เม่ือสัญญาผู้ถือหุ้นต้องอยู่ภายใต้บทบัญญัติของกฎหมายท่ีควบคุมบริษัทจำกัด 
แล้ว จึงมีประเด็นของสภาพป็ญหาท่ีเกิดจากการทำสัญญาผู้ถือหุ้นภายใต้บริษัท ซ่ึงผู้เขียนได้ 
รวบรวมข้ึนดังน้ี
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3.1.1 การทำสัญญาผู้ถือหุ้นน้ันภายใต้บริษัทจำกัดสามารถดำเนินการจัดทำ 
ข้ึนได้หรือไม่ หากสามารถทำสัญญาผู้ถือหุ้นได้แล้ว สัญญาผู้ถือหุ้นท่ีจัดทำข้ึนน้ันมีรูปแบบใดบ้าง

3.1.2 หากทำสัญญาผู้ถือหุ้นภายใต้บริษัทจำกัดได้แล้ว เน่ืองจากบทบัญญัต ิ
ที่ควบคุมบริษัทน้ันมีความหลากหลายอยู่ การวางข้อกำหนดในสัญญาผู้ถือหุ้นที่คู่สัญญาได้กำหนด 
กันไว้นั้น คู่สัญญาก็ไม่แน่ใจว่าข้อกำหนดในลักษณะใดบ้างที่สามารถกำหนดได้และข้อกำหนดใด 
บ้างที่ไม่สามารถกำหนดได้ เพื่อเป็นการวางแนวทางในการป้องกันมิให้สัญญาผู้ถือหุ้นเสียไป จึง 
เกิดประเด็นวิเคราะห์ว่าข้อกำหนดใดบ้างในสัญญาผู้ถือหุ้นนั้นที่สามารถกำหนดไว้ในสัญญา 
ผู้ถือหุ้นท่ีจัดทำภายใต้บริษัทจำกัด

3.1.3 หากทำสัญญาผู้ถือหุ้นภายใต้บริษัทจำกัดได้แล้ว ในกรณีท่ีคู่สัญญา 
ในสัญญาผู้ถือหุ้นน้ันได้กำหนดข้อกำหนดใดในสัญญาผู้ถือหุ้นไว้อย่างหน่ึง โดยท่ีข้อกำหนดน้ันมี 
ลักษณะ หลักเกณฑ์ วิธีการ หรือบทบัญญัติท่ีแตกต่างจากบทบัญญัติท่ีกำหนดอยู่ในข้อบังคับของ 
บริษัทแล้ว ความแตกต่างในเน้ือหาของสัญญาผู้ถือหุ้นและข้อบังคับจึงเกิดประเด็นวิเคราะห์ว่าจะ 
ก่อให้เกิดผลเป็นประการใด และมีแนวทางในการป้องกันและแก้ไขในกรณีดังกล่าวอย่างใดบ้าง

3.2 การทำและบังคับใช้สัญญาผู้ถือหุ้นในบริษัทมหาชน
บริษัทมหาชนน้ันมีแนวความคิดและการพัฒนาจากบริษัทจำกัดเป็นบริษัท 

มหาชนโดยเป็นผลมาจากความต้องการของรัฐบาลท่ีจะพัฒนาเศรษฐกิจของประเทศให้สามารถแข่ง 
ขันกับต่างประเทศได้ อีกทังต้องการให้มีธุรกิจเกิดขึนและสามารถเปิดกว้างให้ประชาชนท่ัวไป 
สามารถเข้ามาลงทุนไต้โดยไม่จำกัดขอบเขตของการถือหุ้นอยู่เพียงแค่ครอบครัวใด หรือกลุ่มใด 
กลุ่มหน่ึงเท่าน้ัน

ลักษณะสำคัญของบริษัทมหาชนนันคือจะต้องการมีการเสนอขายหุ้นนันต่อ 
ประชาชนโดยจะต้องระบุความประสงค์เช่นว่านันในหนังสือบริคณห้สนธิ ซ่ึงในลักษณะท่ีสำคัญนี 
บริษัทจำกัด (หรือบริษัทเอกชนน้ัน) ไม่สามารถดำเนินการได้ เน่ืองจากต้องการให้บริษัทมหาชน 
น้ันมีการลงทุนจากประชาชนท่ัวไป

การจัดต้ังบริษัทมหาชนน้ันมี 2 วิธี กล่าวคือการจัดต้ังบริษัทมหาชนใหม่ และ 
การแปรสภาพจากบริษัทจำกัดเป็นบริษัทมหาชน โดยทังสองวิธีจะต้องปฏิบัติตามบทบัญญัติของ 
พระราชบัญญัติบริษัทมหาชนตามหมวดท่ี 2 และหมวดท่ี 15 แล้วแต่กรณี

ตามบทบัญญัติของกฎหมายท่ีควบคุมการดำเนินงานของบริษัทจำกัดนันทัง 
พระราชบัญญัติบริษัทมหาชน พ.ศ. 2535 และบทบัญญัติของพระราชบัญญัติหลักทรัพย์ท่ีควบคุม 
การดำเนินการเสนอขายหุ้นต่อสาธารณชนน้ัน ด้วยเหตุท่ีบทบัญญัติท้ังสองน้ันต่างก็มีวัตถุประสงค์ 
ของกฎหมายในการให้ความคุ้มครองแค่สาธารณชนเป็นอย่างมาก เพ่ือให้เกิดความยุติธรรมต่อทุก
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ฝ่าย จึงเกิดเป็นประเด็นท่ีเป็นปีญหาข้ึนจากการจัดทำสัญญาผู้ถือหุ้นภายใต้บริษัทจำกัด โดยผู้เขียน 
ไต้รวบรวมปีญหาท่ีอาจเกิดข้ึนดังกล่าวไต้ดังน้ี

3.2.1 การทำสัญญาผู้ถือหุ้นภายใต้บริษัทมหาชนน้ันสามารถดำเนินการจัด 
ทำข้ึนไต้หรือไม, หากสามารถทำสัญญาผู้ถือหุ้นไต้แล้ว สัญญาผู้ถือหุ้นท่ีจัดทำข้ึนน้ันมีรูปแบบใด 
บ้าง

3.2.2 ในกรณีที่บริษัทมหาชนไต้รับการจัดตงขึ้นโดยวิธีการแปรสภาพจาก 
บริษัทจำกัดเป็นบริษัทมหาชนแล้วนั้น หากบริษัทจำกัดที่ไต้แปรสภาพมานั้นไต้มีการจัดทำสัญญาผู ้
ถือหุ้นระหว่างผู้ถือหุ้นด้วยกันก่อนที่บริษัทจำกัดจะแปรสภาพมาเป็นบริษัทมหาชนตามบทบัญญัติ 
ในหมวดที่ 15 ของพระราชบัญญัติจำกัดมหาชนแล้ว ผลของสัญญาผู้ถือหุ้นที่ไต้จัดทำขึ้นภายใต ้
บริษัทจำกัดภายหลังที่ไต้แปรสภาพมาเป็นบริษัทมหาชนแล้วนั้น จึงเกิดเป็นประเด็นวิเคราะห์ว่า 
สัญญาผู้ถือหุ้นดังกล่าวจะมีผลเป็นประการใด และข้อกำหนดที่กำหนดอยู่ในสัญญาผู้ถือหุ้นในขณะ 
ที่ยังเป็นบริษัทจำกัดน้ันจะต้องดำเนินการหรือไม,อย่างใด

3.2.3 ในกรณีที่บริษัทมหาชนไต้รับการจัดตั้งขึ้นโดยวิธีการจัดตั้งขึ้นใหม่ 
ภายใต้บทบัญญัติในหมวดที่ 2 แห่งพระราชบัญญัติจำกัดมหาชน พ.ศ. 2535 แล้ว หากสัญญา 
ผู้ถือหุ้นสามารถจัดทำขึ้นไต้ตามข้อ 3.2.1 แล้วน้ัน ข้อกำหนดที่อยู่ในสัญญาผู้ถือหุ้นนั้นคู่สัญญาไม ่
แน่ใจว่าข้อกำหนดในลักษณะใดบ้างที่สามารถกำหนดไต้และข้อกำหนดใดบ้างที่ไม่สามารถ 
กำหนดไต้ เพื่อเป็นการวางแนวทางในการป้องกันมิให้สัญญาผู้ถือหุ้นที่ไต้จัดทำขึ้นมีผลเสียไป จึง 
เกิดประเด็นวิเคราะห์ว่าข้อกำหนดใดบ้างที่สามารถกำหนดไว้ในสัญญาผู้ถือหุ้นที่จัดทำภายใต้ 
บริษัทมหาชน

3.3 การทำและบังคับใช้สัญญาผู้ถือหุ้นในบริษัทจดทะเบียน
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์เป็นบริษัทมหาชนประเภทหน่ึง ซ่ึงจัดต้ัง 

ขืนเพ่ือเสนอขายหุ้นต่อประชาขนเพ่ือนำเงินท่ีประชาชนซ้ือหุ้นน้ันมาเป็นแหล่งเงินทุนสำหรับการ 
บริหารกิจการ โดยท่ีบริษัทมหาชนน้ันจะต้องนำเอาหุ้นสามัญของบริษัทไปข้ึนทะเบียนเป็นหลัก 
ทรัพย์จดทะเบียนภายใต้ข้อบังคับของตลาดหลักทรัพย์จดทะเบียนแห่งประเทศไทยเร่ืองการรับ 
หุ้นสามัญหรือหุ้นบุริมสิทธิเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียน พ.ศ. 2544 ซ่ึงการดำเนินการดังกล่าวน้ันจะ 
อยู่ภายใต้การควบคุมของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

การดำเนินการดังกล่าวน้ันเป็นการสนองนโยบายของรัฐท่ีต้องการให้มีการ 
สร้างตลาดรองเสริมตลาดหลักในการรองรับการซือขายหุ้นหรือหลักทรัพย์ประเภทอ่ืนตามท่ี 
กำหนดอยู่ในพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 เพ่ือให้ผู้ถือหุ้นในบริษัท 
จดทะเบียนน้ันสามารถมีตลาดเพ่ือจำหน่ายจ่ายโอนหุ้นของตน อันเป็นการเสริมสภาพคล่องใน 
การลงทุนของผู้ถือหุ้นหรือผู้ลงทุน ซ่ึงแตกต่างจากวัตถุประสงค์ของผู้ถือหุ้นในบริษัทจำกัด
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อย่างสินเชิง เพราะผู้ถือหุ้นในบริษัทจำกัดต้องการผลตอบแทนจากการลงทุนในบริษัท รวมท้ัง 
ต้องการมีบทบาทควบคุมการดำเนินการต่าง  ๆของบริษัท

แม้ว่าบริษัทจดทะเบียนนันจะเป็นบริษัทมหาชนก็ตาม ผลของสัญญาผู้ถือหุ้นท่ี 
ไต้จัดทำขึนย่อมไม่แตกต่างไปกว่าสัญญาผู้ถือหุ้นท่ีไต้จัดทำภายใต้บริษัทมหาชน เพราะบริษัทจด 
ทะเบียนนันก็มีสถานะเป็นบริษัทมหาชนด้วยเช่นกัน แต่อย่างไรก็ดีด้วยบทบัญญัติท่ีควบคุมบริษัท 
จดทะเบียน อีกทังการควบคุมของคณะกรรมการ ก.ล.ต และตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยแล้ว 
จึงเกิดประเด็นในการวิเคราะห์เก่ียวกับสัญญาผู้ถือหุ้นท่ีได้จัดทำขืนภายใต้บริษัทจดทะเบียนดังนี

3.3.1 การทำสัญญาผู้ถือหุ้นภายใต้บริษัทจดทะเบียนน้ันสามารถดำเนินการ 
จัดทำขืนไต้หรือไม่ หากสามารถทำสัญญาผู้ถือหุ้นได้แล้ว สัญญาผู้ถือหุ้นท่ีจัดทำข้ึนน้ันมีรูปแบบ 
ใดบ้าง

3.3.2 หากสัญญาผู้ถือหุ้นสามารถจัดทำได้ตามประเด็นในการวิเคราะห์ที่ 
ไต้กำหนดไว้ในข้อ 3.3.1 แล้ว สัญญาผู้ถือหุ้นที่จัดทำขึ้นในบริษัทจดทะเบียนกับสัญญาผู้ถือหุ้นที ่
จัดทำขึ้นภายใต้บริษัทมหาชนนั้นมีประเด็นวิเคราะ ห์เพิ่มเติมว่าสัญญาที่ไต้จัดทำทั้งสองนั้นจะมี 
ความเหมือนหรือแตกต่างกันเป็นประการใด

3.4 การวางข้อจำกัดการโอนหุ้นในบริษัทจำกัดน้ันสามารถกำหนดไต้เพียงใด
หุ้นถือว่าเป็นทรัพย์สินประเภทหน่ึง ตามบทบัญญัติของกฎหมายว่าด้วยบริษัท 

จำกัดนันกำหนดให้ผู้ถือหุ้นเป็นเจ้าของหุ้น ซ่ึงตามมาตรา 1336 ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ 
ไต้กำหนดทรัพย์สิทธิข้ึนเหนือทรัพย์สิน ให้ผู้เป็นเจ้าของทรัพย์สินน้ันสามารถใช้สอยและจำหน่าย 
ทรัพย์สินน้ันให้แก่บุคคลอ่ืน หรือมีสิทธิไต้รับดอกผลจากทรัพย์สินน้ันได้ รวมท้ังมีสิทธิยึดถือไว้ 
หรือขัดขวางมิให้ผู้อ่ืนเข้ามาเก่ียวข้องกับทรัพย์สินน้ันได้

ตามบทบัญญัติว่าด้วยบริษัทจำกัดน้ันได้กำหนดหลักเกณฑ์เก่ียวกับการจำกัด 
การโอนหุ้นเอาไว้ 2 ประการกล่าวคือ

1. ข้อจำกัดการโอนหุ้นโดยกฎหมาย ซ่ึงแบ่งออกเป็น 3 ประการ22ดังนี
•  กรณีหุ้นค้างชำระ บริษัทจะไม่ยอมรับจดทะเบียนโอนหุ้น 

นันได้
•  กรณีการโอนหุ้นในระหว่างเวลา 14 วันก่อนวันประชุม 

ใหญ่สามัญประจำปี

22 สุรศักด้ วาจาสิทธิ, ย่อหลักกฎหมายแฟงและพาณิชย์ว่าด้วยหุ้นส่วนบริษัท. พิมพ์คร้ังท่ี 9 
(กรุงเทพมหานคร : สำนักพิมพ์นิติธรรม) หน้า 165
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•  ตามกฎหมายพิเศษอ่ืน  ๆอาทิเช่น พระราชบัญญัติประกอบ
ธุรกิจคนต่างด้าว พ.ศ. 2542 หรือพระราชบัญญัต ิ
ประกันภัย หรือพระราชบัญญัติประกันชีวิต ซ่ึงจำกัด 
สัดส่วนการถือหุ้นของผู้ถือหุ้นต่างชาติเอาไว้ 

2. ข้อจำกัดการโอนหุ้นโดยข้อบังคับของบริษัท23
ตามบทบัญญัติของกฎหมายว่าด้วยบริษัทจำกัดมาตรา 1129 กำหนด 

เอาไว้ว่าหุ้นน้ันสามารถโอนกันได้โดยมิต้องได้รับความยินยอมจากบริษัท เว้นแต่เป็นหุ้นชนิดระบุ 
ช่ือลงในใบหุ้นซ่ึงมีข้อบังคับของบริษัทกำหนดไว้เป็นอย่างอ่ืน24

เน่ืองจากบทบัญญัติในประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ซ่ึงกำหนดควบคุม 
บริษัทจำกัดมิได้วางกรอบหรือหลักเกณฑ์ท่ีแน่นอนเก่ียวกับการจำกัดการโอนหุ้นเอาไว้ ทำให้เกิด 
เสรีภาพในการจำกัดสิทธิของตนท่ีมีเหนือทรัพย์สินคือหุ้นบันได้ อีกทังบทบัญญัติกฎหมายว่าด้วย 
ทรัพย์ก็กำหนดให้สิทธิแก่ผู้เป็นเจ้าของทรัพย์สินน้ันสามารถจำหน่ายโอนทรัพย์สินน้ันได้โดยอิสระ 
ดังน้ันคู่สัญญาในสัญญาผู้ถือหุ้นน้ันจึงอาจทำการตกลงกันวางข้อจำกัดการโอนหุ้นน้ัน ซ่ึงอาจนำมา 
กำหนดในข้อบังคับของบริษัทหรือไม่ก็ได้

ในส่วนของสาระสำคัญของการวางข้อจำกัดการโอนหุ้นน้ันได้กล่าวเอาไว้แล้ว 
ในบทท่ี 2 หัวข้อท่ี 4.6 ซ่ึงได้แสดงถึงลักษณะของสาระสำคัญของข้อกำหนดนีว่ามีรูปแบบ วิธีการ 
รวมทังข้อจำกัดอย่างไร แต่อย่างไรก็ตามจากลักษณะของสาระสำคัญของข้อจำกัดการโอนหุ้นบัน 
ตามท่ีได้ปรากฎในสัญญาผู้ถือหุ้นท่ีได้จัดทำข้ึนมาน้ัน มีการกำหนดข้อจำกัดในเร่ืองการโอนหุ้นกัน 
อย่างเสรีโดยอาศัยหลักเร่ืองความศักดิสทธในการแสดงเจตนาและเสรีภาพในการทำสัญญาของ 
คู่สัญญา

ด้วยเหตุดังกล่าวจึงเกิดเป็นประเด็นข้อสงสัยว่าข้อจำกัดการโอนหุ้นในรูปแบบ 
ต่าง  ๆ ท่ีกำหนดอยู่ในสัญญาผู้ถือหุ้นท่ีนิยมจัดทำกันในปีจจุบันน้ี มีผลใช้บังคับได้หรือไม่อย่างไร 
และถ้านำเอาข้อกำหนดในเร่ืองของการจำกัดการโอนหุ้นท่ีกำหนดในสัญญาผู้ถือหุ้นน้ันนำมา 
กำหนดไว้ในข้อบังคับของบริษัทแล้ว โดยได้รับความเห็นชอบและมติพิเศษจากท่ีประชุมผู้ถือหุ้น 
ตามบทบัญญัติของกฎหมายแล้วน้ัน ข้อจำกัดเร่ืองการโอนหุ้นเช่นว่าน้ันจะมีผลเป็นข้อบังคับให้ 
ผู้ถือหุ้นต้องปฏิบัติตามหรือไม่

23 เร่ืองเดียวกัน, หน้า 164
24 โสภณ รัตนกร, คำอธิบายประมวลกฎหมายแฟงและพาณิชย์ว่าด้วยหุ้นและบริษัท. พิมพ์คร้ังท่ี 4 

(กรุงเทพมหานคร : สำนักพิมพ์นิติบรรณาการ) หน้า 288
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ข้อกำหนดในส่วนที่เกี่ยวกับข้อจำกัดการโอนหุ้นนั้น ผู้เขียนสามารถรวบรวม 
ลักษณะของข้อจำกัดในเรื่องดังกล่าวได้ดังนี้

3.4.1 ข้อจำกัดการโอนหุ้นโดยกำหนดห้ามคู่สัญญาในสัญญาผู้ถือหุ้นนั้น 
จำหน่ายจ่ายโอนหุ้นที่ตนถืออยู่นั้นให้แก่บุฅคลใดตลอดชีวิต

3.4.2 ข้อจำกัดการโอนหุ้นโดยกำหนดให้หุ้นที่ประสงค์จะขายนั้นจะต้อง 
ดำเนินการขอรับอนุมัติจากคณะกรรมการเสียก่อน หากคณะกรรมการเห็นสมควรและอนุมัติแล้ว 
คู่สัญญาท่ีประสงค์จะขายนิ,นจึงสามารถโอนหุ้นจำนวนดังกล่าวให้กับบุคคลภายนอกได้

3.4.3 ข้อจำกัดการโอนหุ้นในลักษณะท่ีคู่สัญญาท่ีประสงค์จะโอนหุ้นท่ีตน 
ถืออยู่นันให้กับบุคคลภายนอก จะต้องทำการเสนอขายหุ้นจำนวนดังกล่าวให้กับคู่สัญญาก่อนใน 
ราคาและวิธีการเดียวกับท่ีเสนอขายให้กับบุคคลภายนอก หากคู่สัญญาท่ีได้รับคำเสนอขายหุ้นน้ัน 
ปฏิเสธหรือไม,ดำเนินการตอบรับการซ้ือหุ้นท่ีเสนอโดยคู่สัญญาท่ีประสงค์จะเสนอขาย แล้ว 
คู่สัญญาท่ีประสงค์จะเสนอขายจึงสามารถเสนอขายหุ้นดังกล่าวให้กับบุคคลภายนอกได้

3.4.4 ข้อจำกัดการโอนหุ้นโดยกำหนดให้คู่ส ัญญาต้องเสนอขายหุ้นที่ 
ตนถืออยู่ให้แก่คู่สัญญาอื่น (ท่ีเป็นผู้ถือหุ้น) ตามสัดส่วนการถือหุ้นของของคู่สัญญาแต่ละคน หาก 
คู่สัญญานั้นได้ถึงแก่กรรมลง

3.4.5 ข้อจำกัดการโอนหุ้นโดยกำหนดให้คู่สัญญาifนต้องเสนอขายหุ้นที่ 
ตนถืออยู่นันให้แก่คู่สัญญาที่เหลืออยู่นั้น ตามสัดส่วนการถือหุ้นของคู่สัญญาที่เหลืออยู่นั้น หาก 
คู่สัญญานันตกเป็นบุคคลล้มละลายโดยคำสั่งศาลล้มละลายตามบทบัญญัติของกฎหมายว่าด้วย 
การล้มละลาย

3.4.6 ข้อจำกัดการโอนหุ้นโดยกำหนดให้คู่ส ัญญาต้องเสนอขายหุ้นที่ 
ตนถืออยู่นั้นให้แก่คู่สัญญาที่เหลืออยู่ตามสัดส่วนการถือหุ้นของคู่สัญญาที่เหลืออยู่ หากคู่สัญญาน้ัน 
ตกเป็นบุคคลไร้ความสามารถหรือบุคคลเสมือนไร้ความสามารถตามคำสั่งศาล

3.4.7 ข้อจำกัดการโอนหุ้นโดยกำหนดให้กรณีที่คู่สัญญาที่ประสงค์จะขาย 
หุ้นจะต้องบังคับหรือดำเนินการให้บุคคลที่ซือหรือรับโอนหุ้นจากคู่สัญญาที่ประสงค์จะขายนันจะ 
ต้องเข้าร่วมเป็นคู่สัญญาในสัญญาผู้ถือหุ้นภายหลังจากที่ได้ซื้อหรือได้รับโอนหุ้นดังกล่าวแล้ว

จากสภาพปีญหาที่เกิดขึ้นจากการวางข้อจำกัดการโอนตามที่ได้กล่าวมาใน ข้อ
3.4.1 -  3.4.7 แล้วนั้นจึงเกิดประเด็นวิเคราะห์ว่าการวางข้อจำกัดการโอนดังกล่าวสามารถกำหนดได้ 
หรือไม่อย่างไร เพื่อที่จะได้สามารถวางแนวทางในการกำหนดข้อจำกัดการโอนหุ้นดังกล่าวใน 
สัญญาผู้ถือหุ้นได้อย่างมีแบบแผน
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3.5 ผลเสียหายท่ีอาจเกิดขืนจากการบังคับตามสัญญาผู้ถือหุ้น
เน่ืองจากข้อตกลงต่าง  ๆ ท่ีกำหนดและระบุในสัญญาผู้ถือหุ้นนัน กฎหมาย 

คำนึงถึงเฉพาะความสมบูรณ์ของข้อตกลงต่าง  ๆ ว่าขัดต่อบทบัญญัติของกฎหมายหรือความสงบ 
เรียบร้อยและศีลธรรมอันดีของประชาชนหรือไม่ หากข้อตกลงดังกล่าวไม่ขัดต่อบทบัญญัติของ 
กฎหมายหรือความสงบเรียบร้อยและศีลธรรมอันดีของประชาชนแล้ว สัญญาผู้ถือหุ้นท่ีได้จัดทำข้ึน 
ย่อมมีผลสมบูรณ์สามารถบังคับใช้ระหว่างคู่สัญญาด้วยกันและสัญญาดังกล่าวก็ไม่มีผลเป็นโมฆะ 
แต่อย่างไรก็ดีตามหลักบุคคลสิทธิ กฎหมายไม,ได้คำนึงถึงผลกระทบท่ีอาจเกิดขืนจากข้อกำหนดใน 
สัญญาผู้ถือหุ้นว่าข้อกำหนดดังกล่าวน้ันจะก่อให้เกิดผลดีหรือผลเสียแต่อย่างใด ท้ังน้ีเพราะกฎหมาย 
เคารพในหลักเร่ืองเสรีภาพในการทำสัญญาและหลักความศักดิ"สทธิ'แห่งการแสดงเจตนาของ 
คู่สัญญาซ่ึงกฎหมายจะไม่ก้าวล่วงเข้าไปถึง เน่ืองจากบทบัญญัติของกฎหมายเข้าใจดีว่า คู่สัญญาได้ 
รับรู้ความเสียเปรียบอันเกิดข้ึนจากการทำสัญญาและยอมรับในผลท่ีจะเกิดข้ึนจากการเข้าร่วมในการ 
ทำสัญญานัน  ๆ อีกท้ังสัญญาผู้ถือหุ้นก็ไม่เข้าข่ายท่ีจะนำพระราชบัญญัติว่าด้วยข้อสัญญาท่ีไม่เป็น 
ธรรม พ.ศ. 2542 มาบังคับใช้ ผลของสัญญาผู้ถือหุ้นจึงอาจก่อให้เกิดได้ท้ังผลดีและผลเสียต่อ 
คู่สัญญาและบริษัทไม่ว่าบริษัทดังกล่าวจะเป็นคู่สัญญาตามสัญญาผู้ถือหุ้นด้วยหรือไม่ก็ตาม

เนื่องจากการปฏิบัติตามข้อตกลงที่ได้ระบุไว้ในสัญญาผู้ถือหุ้นนั้นอาจนำมาซึ่ง 
ความเสียหายทังคับตัวคู่สัญญาอีกฝ่ายหน่ึงหรือต่อบริษัท ดังนันภายใต้หัวข้อนีจะมีการวิเคราะห์ถึง 
ผลเสียหายต่าง ๆ ที่อาจจะเกิดขืนและชดใช้เยียวยาให้กับคู่สัญญาและบริษัทในกรณีได้รับความ 
เสียหายต่าง ๆ เหล่าน้ัน

โดยท ั่วไปส ัญญาผู้ถ ือห ุ้นน ั้นอาจจะม ีผ ู้ถ ือห ุ้นท ั้งหมดของบริษ ัทเป ็นค ู่ 
สัญญาหรืออาจจะมีผู้ถือหุ้นเพียงบางส่วนเป็นคู่สัญญาหรืออาจจะมีทั้งผู้ถือหุ้นและบริษัทเป็น 
คู,สัญญาก็ได้ ดังนั้นหากมีความเสียหายเกิดขึ้นจากการบังคับใช้สัญญาระหว่งผู้ถือหุ้น ความ 
เสียหายที่เกิดนั้นและผู้รับความเสียหายย่อมจะแตกต่างกันไปตามกรณี

ในการวิเคราะห์ประเด็นในเรื่องความเสียหายที่อาจเกิดขึ้นจากการบังคับใช ้
สัญญาผู้ถือหุ้นรวมทังการแก้ไขเยียวยาความเสียหายที่เกิด1ขืนนันมีดังนี

3.5.1 ในกรณีที่ผู้ถือหุ้นได้เข้าร่วมทำสัญญาผู้ถือหุ้นกันโดยสัญญาผู้ถือหุ้น
ดังกล่าวนั้นเป็นหลักเกณฑ์ภายใต้บทบัญญัติของกฎหมายว่าด้วยสัญญาแล้ว เมื่อสัญญาผู้ถือหุ้น 
ดังกล่าวมีผลบังคับใช้ได้แล้ว คู่สัญญาได้ตกลงร่วมกันกำหนดวิธีการในการลงมติออกเสียงในที่ 
ประชุมผู้ถือหุ้นให้เป็นไปในทิศทางเดียว ซึ่งเป็นสิทธิที่ผู้ถือหุ้นมี กล่าวคือสิทธิในการเข้าร่วม 
ประชุมใหญ่ผู้ถือหุ้นและออกเสียงลงคะแนนตามสิทธิที่มีในหุ้นที่ตนถือ แต่การใช้สิทธิที่เกิดจากผล 
ของสัญญาผู้ถือหุ้นก่อให้เกิดความเสียหายต่อบริษัท อาทิเช่น บริษัทไม'สามารถดำเนินงานอันเป็น 
ผลที่เกิดจากมติที่คู่สัญญาได้แสดงเจตนาต่อบริษัทจนเป็นเหตุให้บริษัทได้รับความเสียหายขืน หรือ
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3.5.2 ในกรณีที่ลู่สัญญาตามสัญญาผู้ถือหุ้นได้มีข้อกำหนดตกลงร่วมกันจัด
สรรจำนวนกรรมการโดยการเลี่ยงบทบัญญัติของกฎหมายที่กำหนดให้ที่ประชุมผู้ถือหุ้นเป็น 
ผู้แต่งตั้งกรรมการดังกล่าว แต่ข้อกำหนดมักจะกำหนดให้ผู้ถือหุ้นที่เป็นคู่สัญญาแต่ละฝ่ายสามารถ 
เสนอกรรมการที่เป็นตัวแทนขึนมาได้ตามจำนวนที่ได้กำหนด โดยที่คู่สัญญาที่เหลืออยู่นันจะออก 
เสียงลงคะแนนสนับสนุนการแต่งตั้งกรรมการที่เสนอโดยคู่สัญญาอีกฝ่ายหนึ่งตามข้อกำหนดใน 
สัญญา หรืออาจกำหนดให้คู่สัญญาทังหมดร่วมกันออกคะแนนสนับสนุนการแต่งดังคู่สัญญา 
จำนวนหน่ึง เช่น 3 หรือ 5 คนเป็นกรรมการบริษัท เม่ือกรรมการที่ได้รับการแต่งตั้งให้เข้ามาดำรง 
ตำแหน่งได้ดำเนินกิจการจนเป็นเหตุให้บริษัทได้รับความเสียหายขึ้น

กรณีดังกล่าว1ข้างต้นมีประเด็นวิเคราะห์'ว่าความเสียหายเช่นว่านี บริษัทหรือ 
ผู้ถือหุ้นสามารถฟ้องเรียกค่าเสียหายที่เกิดขึนนีได้หรือไม่ และฟ้องเรียกได้ตามมูลหนีใด อีกทัง 
ค่าสินไหมทดแทนท่ีได้มาจากการฟ้องเรียกค่าเสียหายนั้นควรตกเป็นของผู้ใด
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