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ฮุบบริษัท ?



ก่อนที่จะเข้าถึงเรื่องฮุบบริษัทหรือไม่อย่างไร ควรท าความเข้าใจกันก่อนว่า ก่อนท่ีจะมี

การร่วมทุนกันระหว่างผู้ลงทุนหลายคนควรจะต้องเริ่มต้นอย่างไร เป็นเรื่องปกติมาก

ในต่างประเทศหรือในประเทศไทยที่นักลงทุนหลายคนจะร่วมทุนกันท ากิจการอย่างใด

อย่างหนึ ่ง  จ ะต้องมีการตกลงกันก่อนว่าจ ะท า ธุ รกิจอ ะ ไรกัน  ใครจ ะลงทุน เท่า ไหร่  

อ านาจในการบริหารจัดการบริษัทจะเป็นอย่างไร ใครจะท าหน้าที่อะไร กรณีไหนบ้างที่

ต้องหารือเ พ่ือตัดสินใจร่วมกัน หรือปล่อยให้ผู้บริหารบริษัทด า เนินการไปได้ เลยโดยที่

ไม่ต้องมาขอมติที่ประชุมผู้ถือหุ้นทั้งหมด เพราะการขอมติที่ประชุมผู้ถือหุ้นทั้งหมดนั้น

ก็อาจจะเป็นการไม่ทันเวลาในบางกรณี
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สัญญาร่วมทุน
แม้ว่ าตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์จ ะมีข้อก าหนด เรื่อง โครงสร้างการบริหารจัดการบริษัท

และสิทธิหน้ าที่ ของผู้ถือหุ้นและกรรมการไว้   แต่ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ก็มิ ได้ห้ามนักลงทุน

หรือผู้ ถือ หุ ้น ที่ จ ะ มีข้อตกลงร ะหว่า งกัน ใ ห้แตกต่า ง ไ ปจ ากข้อก า หนดของปร ะมวลกฎหมายแพ่ ง แล ะ

พาณิชย์  ซึ่ ง เ มื่ อกฎหมายมิ ได้ห้าม ไว้ โ ดยชัดแจ้ง  จึง เป็น เ รื่องปกติและ เป็น ที่นิยม ในห มู่นักลงทุนที่ จ ะมี

ก า ร เ ข้ า ท า สัญญา ร่ว ม ทุน กัน ก่อ น เ ริ ่ม ต้น ก า ร ท า ธุ ร กิจ  โ ด ย ใ น สัญญา ร่ว ม ทุน นั ้ น จ ะ มีก า ร ก า ห นด

โครงสร้า งของบริษัท  ตลอดจนสิทธิแล ะอ าน าจ ในการบริห ารจัดการตามที่กล่ า ว ไว้ ใ นตอนต้น  ทั้ ง น้ี  

เ หตุผลส า คัญที่ค วรจ ะต้องมีสัญญาร่วมทุนก็ เ พื่ อป้องกันปัญหาที่ อ าจ เกิด ขึ้น ใ นภายหลัง  เ นื ่ องจ าก

ข้อตกลงที่มี เ พียงการพูดคุยด้วยวาจาอาจถูกลืม เลือนหรือ เกิดความเข้ า ใจคลาดเคลื่ อน เมื่ อ เวลาผ่าน

ไ ป  ก า รมีสัญญาร่ว มทุน ไ ว้ เ ป็น ล าย ลัก ษณ์อัก ษ ร จึง มีค ว า มจ า เ ป็น เ พื่ อ ใ ช้ เ ป็น หลัก ฐ า นอ้า ง อิง แ ล ะ

สามารถตรวจสอบได้ ในภายหลัง
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สิทธิของผู้ถือหุ้น
ผู้ถือหุ้นทุกราย ไม่ว่ าจ ะถือหุ้นจ านวน เท่ า ใด  ย่อมถือว่ ามีส่วน เป็น เจ้าของกิจการของบริษัทและมีสิท ธิ

ต่ าง ๆ  ดังนี้

สิท ธิ ในการโอนหุ้ น มีสิท ธิ ใ น ก า รซื้ อ ข าย แล ะ โ อนหุ ้น ข องตน ให้แ ก่บุ ค คลอื่ น ไ ด้  เ ว้น แต่จ ะ มี
ข้อตกลงเ ป็นอย่ างอื่ น

สิท ธิ ในส่วนแบ่งผลก า ไร มีสิทธิ ไ ด้ รับส่ วนแบ่ งผลก า ไ รที่ บ ริษั ทจ ะจัดสรร ให้ ใ น รูปแบบของ เงินปัน
ผล

สิท ธิ ในการควบคุมการด า เนินงาน มีสิทธิ ในการควบคุมการด า เนินงานของบริ ษัทผ่ านทางที่ ประ ชุมผู้ ถือหุ้น

สิท ธิ ในการตรวจสอบเอกสาร มีสิทธิขอตรวจสอบรายงานการประ ชุมของคณะกรรมการและรายงาน
ก า ร ป ร ะ ชุ ม ผู ้ ถ ื อ หุ ้น  เ พื ่ อ ป ร ะ ก อ บ ก า ร ใ ช ้ส ิท ธ ิ ใ น ก า ร ค ว บ ค ุม ก า ร
ด า เนินงานของบริ ษัท

สิท ธิ ในการด า เนินการทาง
กฎหมาย

มีสิท ธิด า เ นิน ก า รท างกฎหมายต่อกรรมการที่ ก ร ะ ท า ก ารอันก่อ ใ ห้ เ กิด
ความเสียหายแก่บริ ษัทที่ ตนถือหุ้นอ ยู่
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หน้าที่ของกรรมการ
กรรมการของบริษัทมีหน้ าที่ ต ามกฎหมายที่ จ ะต้องปฏิบัติ ใ ห้ตรงตามวัตถุปร ะสงค์  ข้อบังคับ  แล ะมติ

ของที่ประ ชุมผู้ถือหุ้น  โดยสรุปแล้ว  กรรมการมีหน้ าที่ หลัก  2  ประการ คือ

1 .  หน้ าที่ กร ะท าการด้ วยความซื่ อสั ตย์ สุ จริต  (Du ty  o f  Loya l t y )

กรรมการจะต้องค านึงถึงผลประ โยชน์ของบริษัทมากกว่าผลประ โยชน์ส่วนตน  เนื่ องจากกรรมการมี

หน้ า ท่ีบริหารงานเ พ่ือผลประโยชน์ของบริ ษัทและผู้ถือหุ้น

2 .  หน้ าที่ บริห ารงานด้ วยความระมัดร ะวัง  (Du ty  o f  Ca re )

กรรมการของบริษัทมิ ได้มีหน้ า ที่ เ พียงแค่บริหารงานบริษัท เท่ านั้ น  แต่ยั งมีหน้ าที่ ที่ จ ะต้องบริหารงาน

ด้วยความระมัดระ วังยิ่ งกว่าการบริหารงานของตนเอง เพราะกรรมการมีหน้ าที่ บริหารงานบริ ษัท เ พ่ือ

ผลประโยชน์ของบริ ษัทและผู้ ถือหุ้น
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ผู้ถือหุ้นและกรรมการ
ตาม ท่ี ได้กล่ าว ไ ว้ ในตอนต้นว่ า  ผู้ ถื อหุ้ นสามารถใช้สิทธิ ของตนผ่ านการประ ชุม ผู้ ถือหุ้ น ได้  ดั งนั้ น  เ ม่ือ ท่ีประ ชุม ผู้

ถือหุ้ นมีมติด้ วย เสียงข้ า งมาก  กรรมการบริษั ทย่อมมีหน้ า ที่ ต้ องปฏิบัติต ามมติดั งกล่ า วของ ที่ป ร ะ ชุมผู้ ถื อหุ้ น

เสี ยงข้ างมาก 

ส าหรับ ผู้ ถื อหุ้ น ข้ า งน้อย ที่ ไ ม่ เ ห็นด้วยกับมติของ ที่ป ร ะ ชุม ผู้ ถื อหุ้ น  ห าก เห็นว่ า การปร ะ ชุมดั งกล่ า ว ไม่ชอบด้วย

กฎหมายหรือ เห็นว่ า ไม่ถูกต้อง  ก็สามารถใช้สิทธิด า เนินคดีทางศาลได้  ซึ่ งผู้ ถื อหุ้ นข้ างน้อยมิ ได้ถูกตัดขาดจาก

การมีส่ วนร่วม ในการก ากับดู แลและบริห ารจัดการบริษั ท โดยสิ้ น เ ชิ ง  ผู้ ถื อหุ้ นทุกราย ไม่ว่ า จ ะ เป็นผู้ ถื อหุ้ น ร าย

ใหญ่หรือรายย่อย ล้ วน มีสิทธิตามกฎหมายอย่าง เ ท่า เ ทียมกันดั ง ท่ี ได้อ ธิบายไ ว้แล้วข้ าง ต้น

นอกจาก น้ี  หากผู้ ถือหุ้ นข้ าง น้อยได้ รับการแ ต่ง ต้ัง ให้ด ารงต าแหน่งกรรมการบริ ษัทด้วยแล้ว  บุคคลดังกล่ าว ใน

ฐานะ ผู้ ถื อหุ้ น แล ะกรรมการบริษั ทยั งคงมีสิทธิ ใ นการบริห ารจัดการงานของบริษั ทตามปกติ  แล ะยั งคงมีสิทธิ

เ ข้ าถึงข้อมู ลของบริษั ทตามกฎหมาย  มิ ใ ช่หมายความว่ า  กรรมการที่ เ ป็นตัวแทนของผู้ ถื อหุ้ นข้ า งน้อยจ ะถูก

จ า กัดสิท ธิหรือ ตัดขาดจากการเข้ า ถึงข้อ มูลและการมีส่ วนร่วมในการบริหารจัดการงานของบริ ษัทแต่อย่ าง ใด
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การค้าแข่ง
เ ป็ นหลั กการ ทั่ ว ไ ป ในการด า เ นิ น ธุ รกิ จที่ ผู้ ที่ จ ะ ร่ ว มลงทุนกั น จ ะต้ อง ไม่ ป ร ะกอบกิ จก ารที่ เ ป็ นก ารค้ า แข่ งกั บบริษั ท ที่ เ ข้ า

ไ ป ร่ ว มลงทุน  เ นื่ อ งจ ากหากปล่ อย ใ ห้ผู้ ร่ ว มลงทุนส าม ารถปร ะกอบกิ จ กา รที่ เ ป็ นก า รค้ า แข่ งกั บบริษั ท ไ ด้  ผู้ ร่ ว มลงทุน

คนดั งกล่ า วก็ จ ะ ไม่ อุ ทิ ศการท า ง านของตน เอง ให้กั บบริษั ทอย่ า ง เต็ ม ที่  นอกจากนี้  บ ริษั ทก็ จ ะมี ความกัง วลแล ะมีความ

หวาดร ะ แวงว่ า ผู้ ร่ ว มลงทุนอ าจจ ะน า คว ามลับท างการค้ า หรือ ข้ อ มู ลส าคัญของบริษั ท ไ ป ใ ช้ เ พ่ื อปร ะ โ ยชน์ ส่ ว นตั ว หรือ

เ พ่ือผลประ โยช น์ของ บุคคลอื่ น

ดั ง นั้ น  ก า ร ไม่ ค้ า แ ข่ ง กั บบริษั ท ที่ จ ะ ร่ ว มลงทุน จึง เ ป็ น เ รื่ อ ง ที่ วิญ ญูชนสามารถคาด เ ห็น ไ ด้ แ ล ะควรปฏิบั ติ   ใ นบ างครั้ ง  

สัญญาร่ว มทุ น จึงมี ข้ อก า หนดว่ า ห้ า มผู้ ร่ ว มลงทุนปร ะกอบกิ จก ารที่ เ ป็ นก า รค้ า แข่ งกั บบริษั ท  อย่ า ง ไ รก็ ต าม  ต่ อ ใ ห้ ใ น

สัญญ า ร ่ว ม ทุ น ไ ม ่ ม ี ก า ร ร ะ บุ ข ้ อ ก า ห น ด นี ้  แ ต ่ ป ร ะ ม ว ล ก ฎ ห ม า ย แ พ่ ง แ ล ะ พ าณิช ย์ ก ็ ไ ด ้ ม ี ก า ร ห ้ า ม มิ ใ ห ้ก ร ร ม ก า ร

ประกอบการค้ า ใด  ๆ  อั นมี ลั กษณะ เดี ยวกั นแล ะ เป็ นการแข่ งขั นกั บกิ จการของบริษั ท  ไม่ ว่ า จ ะกร ะท า เ พ่ือปร ะ โยชน์ ของ

ตนเองหรือ เ พ่ือประ โยชน์ ของ บุคคลอื่ น

อีกทั้ ง  ปร ะมวลกฎหมายแ พ่งแล ะพาณิชย์ ยั ง ไ ด้ ห้ า มมิ ใ ห้ก รรมการ เข้ า เ ป็ นหุ้ น ส่ ว นปร ะ เภท ไม่ จ า กั ดความรับผิ ด ในห้ า ง

หุ ้ น ส่ ว น อื่ น  ซึ ่ ง ป ร ะ ก อ บกิ จ ก า ร ที ่ มี ลั ก ษณ ะ เ ดี ย ว กั น แ ล ะ เ ป็ น ก า ร แ ข่ ง ขั น กั บ กิ จ ก า ร ข อง บ ริษั ท  โ ด ย ที ่ ไ ม่ ไ ด้ ร ั บ ค ว า ม

ยินยอมของ ท่ีปร ะ ชุมผู้ ถื อหุ้ น
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การซื้อขายหุ้น
ดังที ่ ไ ด้ก ล่ า ว ไ ว้แ ล้ว ใ นตอนต้น ว่ า  ผู ้ ถือ หุ ้น ทุก ร ายมีสิท ธิที ่ จ ะ โ อนหรือ ข ายหุ ้น ของตน ใ ห้แ ก่บุ คคล ใด

บุคคลหนึ่ งก็ ได้  หาก ไม่มีข้อบังคับของบริษัทก าหนดห้าม ไว้ โดย เฉพาะ  การซื้อขายหุ้นของบริษัทจ ากัด

จึง ไ ม่จ า เ ป็น ต้อ ง ป ร ะ ก าศ ใ ห้ส า ธ า รณ ะ ชน รับ ท ร า บ ใ น ขณ ะที ่ท า ก า รตกล ง ซื ้อ ข า ย หุ ้น กัน  เ พีย ง แ ต่

หลังจากที่ มีการตกลงซื้อขายหุ้นกันแล้ว  จ ะต้องจัดท า เป็นหนังสือและลงลายมือชื่ อผู้ โ อนและผู้ รับ โอน 

พร้อมทั้ งมีพยานอย่างน้อยหนึ่ งคนลงชื่อรับรอง หลังจากนั้นจึงแจ้ง ให้บริษัทด า เนินการจดบันทึกการ

เป ล่ียนแปลงในทะ เ บียน ผู้ถือหุ้น  และแจ้ง ต่อกระทรวงพาณิชย์ เ พ่ือให้สาธารณะชนทั่ ว ไปได้รับทราบ

ดัง นั ้ น  จ า ก ก ร ะ บ ว นก า ร ดัง ก ล่ า ว ข้ า ง ต้น  จ ะ เ ห ็น ไ ด้ว ่ า ก า ร ต ก ล ง ซื ้อ ข า ย หุ ้น ใ น บ ริษัท จ า กัด นั ้ น ไ ม่

จ า เป็นต้องประกาศให้สาธารณะชนทราบในระหว่างการซื้อขายหุ้น  นอกจากนี้  ผู้ ถือหุ้นรายอื่น  ๆ  ที่ มิ ได้

มีส่วนร่วม ในการ เจรจาซื้อขายหุ้นดังกล่ าวก็สามารถทราบข้อมู ล ได้ ใน เวลาต่อมา  การก าหนดเกณฑ์

โดยคาดหวัง ให้ก าร เจรจาซื้อขายหุ้นต้องปร ะกาศ ให้สาธารณะชนทราบ ในระหว่างการซื้อขายหุ้นจึง

เป็น ส่ิงที่ ผิด ไปจากหลักปฏิบั ติตามปกติอ ย่าง ส้ิน เชิง
7



ราคาหุ้นที่จะซื้อขายกันควรมีราคาเท่าใด
ใ นทางทฤษฎีนั ้ นมีวิธีก า รค า นวณราคาหุ้นที่ จ ะ ท า ก ารซื้อ ข ายว่ าควรมีร าคา เท่ า ใ ด  โดยมักจ ะ ใ ช้ก า ร

วิ เคราะห์ เชิงคุณภาพและ เชิงปริมาณ อย่าง ไรก็ตาม วิธีการค านวณราคาหุ้นดังกล่ าว ไม่ ใช่สิ่ งที่ บุคคล

ทั่ ว ไปสามารถปฏิบั ติ ไ ด้ด้วยตนเอง ดัง น้ัน  ส่ิงที่ บุคคล ท่ัวไปมักใช้ เ ป็นหลักเกณฑ์ในการประเมินราคาหุ้น  

คือ  การพิจารณาจากผลประกอบการของบริษัท  ซึ่ งสามารถดู ได้จ ากงบการ เงินของบริษัท  รวมทั้ ง

เปรียบ เทียบจากจ านวน เงิน ที่ตน เอง ได้ลงทุน ไว้ ใ นบริษัท  ซึ่ ง หากมีคน ยื่นข้อ เสนอซื้อหุ้น ในราคาที่ สู ง

กว่ า ร าคาที่ตน เอง ได้ล งทุน ไ ว้  คนส่วน ใหญ่ก็มักจ ะ ใ ช้ร าคาดังกล่ า ว ในการขายหุ้นซึ่ ง ถือ เป็น ราคา ท่ี

ผู้ ขายพอใจ 

เ มื่ อ ไ ด้มีก า รตกลงราคาซื้อ ข ายหุ้น อย่ า งพอ ใจร่วมกัน  มีก ารช า ร ะ ร าคาค่าหุ้น  แล ะมีก ารปฏิบัติต าม

ข้อก า หนดของกฎหมายครบถ้วน  ก็ถือ ว่ า ก า รซื ้อ ข ายหุ ้น นั ้ น เ ส ร็จสมบู รณ์แล ะ เ ป็นที ่ ยุ ติ  ไ ม่ส าม ารถ

ย้อนกลับมารื้อฟื้น เ พ่ือขอเจรจาราคาหุ้น ใหม่ ได้อีก  เนื่ องจากหลักกฎหมายก าหนดว่า  “สัญญาต้องเป็น

สัญญา”
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สัญญารักษาความลับ
ในการตกลงท า ธุรกิจ ในหลาย ๆ เรื่องและ ในหลาย ๆ ประ เด็น  คู่ สัญญามักต้องการให้ข้อตกลงนั้น เป็น

ที่ รับ รู้กัน เฉพา ะคู่ สัญญา  เนื่ องจากข้อตกลงดังกล่ าว ไม่ ใ ช่ เ รื่ องที่ ส าธารณะชนจ า เ ป็นต้องรับ รู้  หรือ

เ ป็น เ รื ่อ งที ่ ก ฎหม ายก า หนด ใ ห้ เ ปิด เ ผยต่อ ส าธ า รณะชน  ดัง นั ้ น  จึง เ ป็น เ รื ่อ งปกติที ่ คู ่ สัญญามัก จ ะมี

ข ้อ ก า ห น ด ห้า ม มิ ใ ห ้ เ ป ิด เ ผ ย ข้อ ต ก ล ง ต่อ ส า ธ า รณ ะ ช น  แ ม้แ ต่ ใ น ก รณีที ่ เ อ ก ช น ท า สัญญา ร่ว ม กับ

หน่วยงานของรัฐบาล ก็มักจะมีข้อก าหนดห้าม เปิด เผยต่อสาธารณะชน เพราะ ไม่ต้องการให้คู่ แข่งทาง

ธุ รกิจ รับทร าบ  แต่ข้อ ก า หนดห้า ม เปิด เ ผย นี้มิ ใ ช่ เ ป็น ข้อก า หนดที่ เ ด็ด ข าด  ห ากมีกฎหมายก า หนด ให้

เปิด เผย ก็สามารถท าการเ ปิดเผยได้ โดยไม่ ถือ ว่า เป็นการผิดสัญญา
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ฮุบหรือไม่
เ มื ่ อ มีก า ร ใ ช้ค า ว่ า  " ฮุ บกิจ ก า รบริษัท "  ดูจ ะ สื่อ คว ามหมายออก ไป ใ น เ ชิง ลบ  อย่ า ง ไ ร ก็ต าม  ใ นท า ง

กฎหมายนั้นการด า เนินการโดยชอบด้วยกฎหมายเ พ่ือให้กิจการร่วมทุนตกอยู่ ในความเป็น เจ้าของของ

ตนแต่ เ พียงผู้ เดียว เ ป็น ส่ิง ท่ีกฎหมายอนุญาต

เ มื ่ อ อ่ า น ม า ถึง จุ ด นี ้  ห ล า ย ท่า น ค ง ไ ด้ข้อ ส รุ ป แ ล้ว ว่ า  ก า ร ซื ้อ หุ ้น จ า กผู ้ถ ือ หุ ้น ร า ย อื ่น เ พื่ อ ใ ห้ต น เ อ ง

กลาย เป็นผู ้ ถือ หุ ้น ร าย ใ หญ่ของบริษัท เ ป็น สิ่ ง ที ่ ช อบด้ว ยกฎหมายแล ะชอบธรรมหรือ ไ ม่  แ ล ะกรณีที่

กรรมก า รป ร ะ กอบธุ ร กิจ ที ่ เ ป็น ก า ร แ ข่ง ขัน กับ บ ริษัท ที่ต น เ อง เ ป็น ก ร รมก า ร อ ยู่ ใ น กิจ ก า รป ร ะ เ ภ ท

เดียวกันนั้ น  เป็น ส่ิงที่ ชอบด้วยกฎหมายและควรกระท าหรือ ไ ม่
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