
 

 

ปัญหากฎหมายเกีย่วกบัการควบรวมกจิการตามพระราชบัญญัติบริษทัมหาชนจ ากดั พ.ศ. 25351 

 
                    ฐิติธรรม หลอมทอง2 

 
วธีิการควบรวมกิจการนั้นสามารถทาํไดห้ลายรูปแบบแตกต่างกนัออกไป กล่าวคือ รูปแบบแรก การ

ไดม้าซ่ึงหุน้ คือ การซ้ือหรือไดม้าซ่ึงหุ้นท่ีมีสิทธิออกเสียงของกิจการอีกแห่งหน่ึงบางส่วนหรือทั้งหมด โดย
กิจการท่ีเขา้ไปซ้ือหุ้นอาจเขา้ไปมีส่วนร่วมในการบริหารหรือไม่ก็ได ้รูปแบบท่ีสอง การไดม้าซ่ึงทรัพยสิ์น
หรือกิจการ คือ การซ้ือหรือไดม้าซ่ึงทรัพยสิ์น หน่วยธุรกิจ เฉพาะในส่วนท่ีสําคญัหรือทั้งหมดของอีกกิจการ
หน่ึง โดยสิทธิ หนา้ท่ี และความรับผิดชอบอ่ืนใดของผูข้ายไม่ตกทอดไปยงัผูซ้ื้อ ส่วนผูข้ายจะยงัคงอยู ่และ
ดาํเนินธุรกิจต่อไป หรือเลิกกิจการก็ได ้และรูปแบบท่ีสาม การควบกิจการ คือ การท่ีบริษทัตั้งแต่สองแห่งข้ึน
ไป ควบเขา้กนัเกิดเป็นบริษทัใหม่ เป็นผลให้ทั้งสองบริษทัเดิมส้ินสภาพจากการเป็นนิติบุคคล และบริษทั
ใหม่ไดไ้ปทั้งสิทธิ หนา้ท่ี และความรับผดิท่ีมีอยูข่องสองบริษทัเดิม  

สาํหรับประเทศไทย เม่ือพิจารณากฎหมายท่ีเก่ียวขอ้งกบัการควบรวมกิจการในประเทศไทย พบวา่  
มีกฎหมายรับรองการควบรวมกิจการไวต้ามความในประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชย ์บรรพ 3 ลกัษณะ 22 
หุน้ส่วนและบริษทั และพระราชบญัญติับริษทัมหาชนจาํกดั พ.ศ. 2535 ตามความในมาตรา 146 ซ่ึงวางหลกั
วา่ “บริษทัตั้งแต่สองบริษทัข้ึนไปหรือบริษทักบับริษทัเอกชนจะควบกนัเป็นบริษทัก็ได ้ โดยท่ีประชุมผูถื้อ
หุ้นของแต่ละบริษทัท่ีจะควบกนัลงมติดว้ยคะแนนเสียงไม่น้อยกวา่สามในส่ีของจาํนวนเสียงทั้งหมดของผู ้
ถือหุ้นซ่ึงมาประชุมและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน และในกรณีท่ีเป็นการควบกับบริษทัเอกชนต้องมี 
มติพิเศษตามท่ีกําหนดไวใ้นประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ เม่ือพิจารณาการควบรวมกิจการตาม
ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย ์และพระราชบญัญติับริษทัมหาชนจาํกดั พ.ศ. 2535 แลว้ จึงอาจกล่าวได้
วา่ การควบรวมกิจการท่ีไดรั้บการรับรองตามกฎหมาย คือ การควบรวมกิจการท่ีมีลกัษณะการรวมเขา้กนั
โดยยบุกิจการเดิมทั้งหมด โดยผลของการรวมกิจการดงักล่าวนั้น จะทาํใหเ้กิดเป็นกิจการใหม่ข้ึนแทน 

เม่ือพิจารณาในส่วนของการควบรวมกิจการตามความในมาตรา 146 พระราชบญัญติับริษทัมหาชน
จาํกดั พ.ศ. 2535 แลว้ พบวา่ กรณีท่ีบริษทัสองบริษทัหรือมากกว่านั้นมารวมกนัและเกิดเป็นนิติบุคคลใหม่ 
โดยนิติบุคคลเดิมต่าง ๆ ท่ีเขา้มาควบรวมกนันั้นจะส้ินผลไปโดยกฎหมาย และถือวา่นิติบุคคลนั้นจดทะเบียน
เลิกไปโดยอตัโนมติั เม่ือนิติบุคคลท่ีมาควบเขา้กนัจดทะเบียนควบรวมกิจการกนั และผลของการควบรวม
กิจการในรูปแบบน้ี นิติบุคคลใหม่นั้นจะรับโอนบรรดาทรัพยสิ์น สิทธิ หนา้ท่ี และความรับผิดท่ีมีอยูจ่ากนิติ
                                                           

1เรียบเรียงจากการคน้ควา้อิสระเร่ือง “ปัญหากฎหมายเกี่ยวกับการควบรวมกิจการตามพระราชบัญญัติบริษัท
มหาชนจ ากดั พ.ศ. 2535” โดยมีอาจารยท่ี์ปรึกษา คือ รองศาสตราจารยป์ระเสริฐ ตณัศิริ และคณะกรรมการสอบ คือ  
รองศาสตราจารย ์ดร.กลัยา ตณัศิริ และรองศาสตราจารยสุ์ธินี รัตนวราห    
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บุคคลเดิมไปทั้งส้ิน ตามพระราชบญัญติับริษทัมหาชนจาํกดั พ.ศ. 2535 มาตรา 153 อนัเป็นกระบวนการการ
ควบรวมกิจการท่ีมีกฎหมายรับรองไวอ้ยา่งชดัเจน 

หากแต่ในความเป็นจริงแล้วเห็นได้ว่า รูปแบบการควบรวมกิจการยงัมีรูปแบบอ่ืน ๆ อีกหลาย
รูปแบบท่ีมีการใช้กนัอย่างแพร่หลายและเป็นสากล แต่กฎหมายไทยกลบัไม่มีกฎหมายบญัญติัรองรับไว้
โดยเฉพาะเหมือนอย่างวิธีการควบรวมกิจการในรูปแบบท่ีมีการตั้ งนิติบุคคลข้ึนมาใหม่ ดังนั้ น ย่อม
ก่อให้เกิดปัญหาท่ีเป็นอุปสรรคและข้อจาํกัดจากการควบรวมกิจการ โดยรูปแบบท่ีไม่มีบทบญัญติัของ
กฎหมายรองรับไวต้ามมา โดยอาจทาํให้การควบรวมกิจการเกิดความล่าช้า มีภาระตน้ทุนเพิ่มข้ีน และเกิด
ความไม่ชดัเจนในการตีความ เพือ่นาํไปปฏิบติัตามและการควบรวมกิจการโดยการโอนกิจการทั้งหมดให้แก่
กนั หรือการไดม้าซ่ึงกิจการผ่านหุ้นหรือทรัพยสิ์นนั้น บรรดาทรัพยสิ์น สิทธิ หน้าท่ี และความรับผิด จะ
ยงัคงโอนไปผูรั้บโอนกิจการโดยอตัโนมติัอยา่งการควบรวมกิจการตามรูปแบบท่ีกาํหนดในมาตรา 146 แห่ง
พระราชบญัญติับริษทัมหาชนจาํกดั พ.ศ. 2535 ท่ีมีบทบญัญติัของกฎหมายรับรองไวห้รือไม่    

ดว้ยเหตุน้ี มาตรการทางกฎหมายในการควบรวมกิจการตามพระราชบญัญติับริษทัมหาชนจาํกดั 
พ.ศ. 2535 จึงมีความจาํเป็นอยา่งยิ่งท่ีจะตอ้งถูกบญัญติัข้ึน เพื่อใชเ้ป็นแนวทางในการตีความและการปฏิบติั
ในการควบรวมกิจการ ทั้งการกาํหนดมาตรการท่ีมีความชดัเจนจะช่วยสร้างความเช่ือมัน่ต่อนกัลงทุน อนั
ส่งผลต่อระบบเศรษฐกิจของประเทศ ในปัจจุบนัการท่ีประเทศไทยไม่มีบทบญัญติัของกฎหมายท่ีชดัเจนใน
การควบรวมกิจการ ทาํใหป้รากฎปัญหาสาํคญั 4 ประการ ดงัน้ี 

ประการแรก ปัญหาเกีย่วกบัรูปแบบของการควบรวมกจิการทีก่ฎหมายรับรอง 
พิจารณาแล้ว เห็นไดว้่า พระราชบญัญติับริษทัมหาชนจาํกดั พ.ศ. 2535 มาตรา 146 ได้ให้นิยาม

ความหมายของการควบรวมกิจการไว้ โดยบัญญัติว่า “บริษัทตั้ งแต่สองบริษัทข้ึนไปหรือบริษัทกับ
บริษทัเอกชนจะควบกนัเป็นบริษทัก็ได ้โดยท่ีประชุมผูถื้อหุน้ของแต่ละบริษทัท่ีจะควบกนัลงมติดว้ยคะแนน
เสียงไม่นอ้ยกวา่สามในส่ีของจาํนวนเสียงทั้งหมดของผูถื้อหุ้นซ่ึงมาประชุมและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน 
และในกรณีท่ีเป็นการควบกบับริษทัเอกชนตอ้งมีมติพิเศษตามท่ีกาํหนดไวใ้นประมวลกฎหมายแพ่งและ
พาณิชย”์ เม่ือพิจารณาความในมาตราดงักล่าวแลว้ พบว่า บทบญัญติัของกฎหมายได้กาํหนดขั้นตอนและ
วธีิการของการควบรวมกิจการไวเ้พียงรูปแบบเดียว คือ การควบรวมกิจการท่ีบริษทัสองบริษทัหรือมากกวา่
นั้ นมารวมกันและเกิดเป็นนิติบุคคลใหม่ แต่ในความเป็นจริงแล้ว รูปแบบในการควบรวมกิจการยงั
หมายความถึงการควบรวมกิจการโดยการโอนกิจการทั้งหมดให้แก่กนั หรือการไดม้าซ่ึงกิจการผา่นหุ้นหรือ
ทรัพยสิ์นนั้นดว้ย การไม่มีบทบญัญติัของกฎหมายในการรับรองการควบรวมกิจการให้มีความชดัเจนและ
ครอบคลุมการควบรวมกิจการทุกรูปแบบ ส่งผลใหเ้กิดปัญหาและอุปสรรคในการใชแ้ละการตีความ  
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ประการทีส่อง ปัญหาการรับโอนใบอนุญาตจากการควบรวมกจิการ 
ในการประกอบกิจการบางประเภท กฎหมายไดก้าํหนดไวอ้ยา่งชดัเจนวา่ จะดาํเนินธุรกิจไดก้็ต่อเม่ือ

ไดรั้บใบอนุญาตให้ประกอบธุรกิจจากหน่วยงานรัฐเท่านั้น ในการควบรวมกิจการจึงอาจเกิดปัญหาว่า การ
รับโอนใบอนุญาตต่าง ๆ จากการควบรวมกิจการโดยวิธีการท่ีไม่มีบทบญัญติัไวต้ามมาตรา 152 แห่ง
พระราชบญัญติับริษทัมหาชนจาํกดั พ.ศ. 2535 นั้น บริษทัท่ีไดเ้ขา้ครอบครองหุ้นหรือทรัพยสิ์นกิจการของ
บริษทัผูโ้อนจะไดรั้บโอนใบอนุญาตในการประกอบธุรกิจต่าง ๆ ตามมากบัตวัหุ้นหรือทรัพยสิ์นกิจการท่ี
บริษทัผูรั้บโอนเขา้ครอบครองหรือไม่ ยิ่งไปกว่านั้น แม้แต่การควบรวมกิจการในรูปแบบตามความใน
มาตรา 146 ของพระราชบญัญติับริษทัมหาชนจาํกดั พ.ศ. 2535 ท่ีมีนิติบุคคลเกิดข้ึนใหม่ตามมาตรา 152 แห่ง
พระราชบญัญติับริษทัมหาชนจาํกดั พ.ศ. 2535 ใบอนุญาตในการประกอบธุรกิจต่าง ๆ กลบัไม่ไดโ้อนมายงั
นิติบุคคลท่ีเกิดข้ึนใหม่โดยอตัโนมติัตามมาตรา 153 แห่งพระราชบญัญติับริษทัมหาชนจาํกดั พ.ศ. 2535 
เน่ืองจากบทบญัญติัแห่งพระราชบญัญติัท่ีออกมาเพื่อกาํหนดคุณสมบติัผูข้อรับใบอนุญาตประกอบธุรกิจ 
กลบัมิไดก้าํหนดให้การโอนใบอนุญาตให้ประกอบธุรกิจไดรั้บการโอนไปยงันิติบุคคลใหม่ท่ีเกิดจากการ
ควบรวมกิจการโดยอตัโนมติัแต่อยา่งใด จึงก่อให้เกิดปัญหาวา่ เม่ือบทบญัญติัแห่งกฎหมายท่ีบญัญติัรองรับ
การควบรวมกิจการต่างกาํหนดให้บริษทัท่ีเกิดข้ึนใหม่จากการควบรวมกิจการนั้นรับโอนไปทั้งสินทรัพย ์
หน้ี สิทธิ หน้าท่ี และความรับผิดชอบท่ีมีอยู่ในบริษทัเดิมท่ีควบเข้ากันนั้นไปทั้งส้ิน ก็ควรจะรวมถึง
ใบอนุญาตใหป้ระกอบธุรกิจดว้ยหรือไม ่

ประการทีส่าม ปัญหาการก ากบัดูแลการควบรวมกจิการสถาบันการเงินในกรณีการแข่งขัน 
ทางการค้า 

สืบเน่ืองจากการควบรวมกิจการเป็นการรวมหน่วยธุรกิจตั้งแต่สองหน่วยเขา้ดว้ยกนั ซ่ึงเป็นวิธีการ
กาํจดัคู่แข่งอย่างหน่ึงท่ีสามารถสร้างอาํนาจตลาดให้มีอาํนาจเหนือคู่แข่ง กฎหมายท่ีจะเขา้มาทาํหน้าท่ีใน
กาํกบัดูแลการการควบรวมกิจการ มิให้เกิดการผูกขาด จึงเป็นเคร่ืองมือสําคญัท่ีจะสร้างความเป็นธรรมให้
เกิดข้ึน หากแต่ในกิจการบางประเภทท่ีมีกฎหมายบญัญติัรองรับไวโ้ดยเฉพาะ ผูท่ี้จะทาํการควบรวมกบั
กิจการเป้าหมายนั้นจาํเป็นตอ้งพิจารณาถึงกรอบกฎหมายท่ีรองรับธุรกิจเหล่านั้นโดยเฉพาะดว้ย เช่น กิจการ
ประกนัภยั กิจการประกนัชีวิต และรวมถึงการควบรวมกิจการสถาบนัการเงินด้วย เม่ือพิจารณากฎหมาย
เก่ียวกบัการกาํกบัดูแลการควบรวมกิจการของประเทศไทยแลว้ พบว่า พระราชบญัญติับริษทัมหาชนจาํกดั 
พ.ศ. 2535 ไม่ไดมี้บทบญัญติัท่ีกล่าวถึงเร่ืองดงักล่าวไวเ้ป็นการเฉพาะ คงมีเพียงการกาํกบัดูแลการควบรวม
กิจการท่ีปรากฏตามพระราชบญัญติัการแข่งขนัทางการคา้ พ.ศ. 2560 มาตรา 51 ท่ีวางหลกัให้การรวมธุรกิจ 
อนัอาจก่อให้เกิดการผูกขาดหรือการเป็นผูป้ระกอบธุรกิจท่ีมีอาํนาจเหนือตลาดจะตอ้งไดรั้บอนุญาตจาก
คณะกรรมการ ส่วนการรวมธุรกิจอนัอาจก่อให้เกิดการลดการแข่งขนัอย่างมีนัยสําคญัตามหลกัเกณฑ์ท่ี
ประกาศกาํหนดจะตอ้งแจง้ผลการรวมธุรกิจภายใน 7 วนั หากแต่เม่ือพิจารณาตามความในมาตรา 4 (4) ของ
พระราชบญัญติัการแข่งขนัทางการคา้ พ.ศ. 2560 พบวา่ มีขอ้ยกเวน้ใหพ้ระราชบญัญติัน้ีไม่ใชบ้งัคบักบัธุรกิจ
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ท่ีมีกฎหมายเฉพาะกาํกบัดูแลในเร่ืองการแข่งขนัทางการคา้ ธุรกิจสถาบนัการเงิน นับไดว้่าเป็นธุรกิจท่ีมี
กฎหมายเฉพาะท่ีอยู่ในการกาํกบัดูแลตามพระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 จึงไม่อยูภ่ายใต้
บงัคับการกํากับดูแลของพระราชบัญญัติการแข่งขันทางการค้า พ.ศ. 2560 และเม่ือพิจารณาความใน
พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 แลว้ พบวา่ ไม่ไดมี้บทบญัญติัท่ีกล่าวถึงการกาํกบัดูแลเร่ือง
การแข่งขนัทางการคา้ไวแ้ต่อย่างใด ช่องว่างของกฎหมายท่ีเกิดข้ึน จึงอาจก่อให้เกิดการแข่งขนัทางการคา้ 
ท่ีไม่เป็นธรรม 

ประการที่ ส่ี  ปัญหาเกี่ยวกับผลกระทบของการควบรวมกิจการต่อสิทธิผู้บริโภคที่ไ ด้ รับ 
ความคุ้มครองตามกฎหมาย 

การควบรวมกิจการอาจก่อใหเ้กิดการผกูขาดทางการคา้ อนัถือเป็นการสร้างการคา้ท่ีไม่เป็นธรรมขดั
กบัเสรีภาพในทางเศรษฐกิจ เน่ืองจากเป็นการจาํกดัความหลากหลายในการแลกเปล่ียนอย่างเสรี สิทธิของ
ผูบ้ริโภคปรากฏตามความในมาตรา 4 แห่งพระราชบญัญติัคุม้ครองผูบ้ริโภค พ.ศ. 2522 ซ่ึงรับรองสิทธิ
เก่ียวกบัผูบ้ริโภคไว ้5 ประการ ไดแ้ก่ สิทธิท่ีไดรั้บข่าวสารรวมทั้งคาํพรรณนาคุณภาพท่ีถูกตอ้งและเพียงพอ
เก่ียวกบัสินคา้หรือบริการ สิทธิท่ีจะมีอิสระในการเลือกหาสินคา้หรือบริการ สิทธิท่ีจะไดรั้บความปลอดภยั
จากการใช้สินค้าหรือบริการ สิทธิท่ีจะได้รับความเป็นธรรมในการทาํสัญญา และสิทธิท่ีจะได้รับการ
พิจารณาและชดเชยความเสียหาย ผลจากการควบรวมกิจการดงักล่าว ทาํใหก้ระทบต่อผูบ้ริโภคโดยรวม เห็น
ไดว้่า ผลของการรวมธุรกิจคร้ังน้ีจะทาํให้จาํนวนคู่แข่งขนัในตลาดลดนอ้ยลง ในระยะยาวแลว้อาจมีผลต่อ
ทางเลือกของผูบ้ริโภค กระทบต่อสิทธิท่ีจะมีอิสระในการเลือกหาสินคา้ จึงอาจทาํให้การเลือกซ้ือสินคา้หรือ
รับบริการไม่ไดเ้กิดจากความสมคัรใจของผูบ้ริโภค เกิดการผกูขาดทางการคา้และมีการชกัจูงใจในการเลือก
ซ้ือสินคา้หรือรับบริการอนัไม่เป็นธรรม 

ดงันั้น จึงมีความจาํเป็นตอ้งหามาตรการทางกฎหมายมากาํหนดหลกัเกณฑ์ดงักล่าวให้ชดัเจนยิ่งข้ึน 
ประกอบกบัจากการศึกษาตวัอย่างแนวปฏิบติัท่ีดีจากประเทศอ่ืน ๆ อย่างเช่น ประเทศสหรัฐอเมริกาและ
ประเทศสาธารณรัฐฝร่ังเศส พบวา่ ในของมลรัฐ Delaware ของประเทศสหรัฐอเมริกา มีกฎหมาย Delaware 
General Corporation Law (DGCL) ท่ีกาํหนดให้บริษทัสองบริษทัอาจควบเขา้กนัให้คงเหลือเพียงบริษทัใด
บริษทัหน่ึงเพียงบริษทัเดียว หรืออาจรวมกนัเป็นบริษทัใหม่อีกหน่ึงบริษทัก็ได้ ผลของการควบหรือรวม
บริษทัตามกฎหมาย Delaware General Corporation Law (DGCL)  คือ บริษทัท่ีคงอยูใ่นกรณีของการควบ
กิจการ และบริษทัท่ีเกิดข้ึนจากการรวมกิจการ จะรับไปทั้งสิทธิ หน้าท่ี และความรับผิดของบริษทัท่ีควบ
หรือรวมเขา้กบัตน การกาํกบัดูแลการควบรวมกิจการ ปรากฏตามความในมาตรา 7a ของ The Clayton Act 
ท่ีไดก้าํหนดหลกัเกณฑไ์วว้า่ การรวมธุรกิจแบบใดท่ีตอ้งมีการขออนุญาตก่อน จะตอ้งพิจารณาจากมูลค่าของ
การรวมธุรกิจและขนาดธุรกิจท่ีจะเขา้ควบรวมกนั 

ในส่วนการควบรวมของกิจการสถาบนัการเงินในสหรัฐอเมริกา ได้มีการแกไ้ขกฎหมาย Federal 
Deposit Insurance Act ในปี1960 หรือท่ีนิยม เรียกวา่ Bank Merger Act เพื่อให้มีมาตรการป้องกนัการควบ
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รวมกิจการธนาคารซ่ึงอาจทาํให้การแข่งขนัลดลงหรือเกิดการผูกขาดได ้เม่ือพิจารณาแลว้เห็นไดว้่า ตาม
ความในมาตรา 18 (c) ของ Federal Deposit Insurance Act( 12 U.S.C. 1828 (c)) หรือท่ีรู้จกักนัเป็นอยา่งดีใน
นามของกฎหมายการควบรวมกิจการธนาคารนั้น มีขอ้กาํหนดให้ตอ้งมีการอนุมติัอยา่งเป็นลายลกัษณ์อกัษร
จาก FDIC ก่อนท่ีสถาบนัการเงินท่ีไดรั้บการประกนัเงินฝากนั้นจะดาํเนินการควบรวมกิจการ 

 สําหรับในประเทศสาธารณรัฐฝร่ังเศส อาจแบ่งการควบรวมกิจการไดเ้ป็น 5 รูปแบบ คือ การควบ
กิจการ การแยกกิจการ การโอนสินทรัพยบ์างส่วน การโอนสินทรัพย ์และการไดม้าซ่ึงหุ้น โดยในประมวล
กฎหมายพาณิชย ์(Code de commerce) ภายใตม้าตรา L.236-1 วรรค 1 ไดก้าํหนดคาํนิยามของการควบกิจการ
ไวว้า่ “บริษทัแห่งหน่ึงหรือหลายแห่งอาจโอนสินทรัพยข์องตน ให้บริษทัท่ีดาํรงอยูแ่ลว้หรือบริษทัใหม่ ทีจะ
จดัตั้งข้ึนได ้ดว้ยการควบรวมกิจการ” การควบกิจการจึงเกิดจากการท่ีบริษทัสองแห่งข้ึนไปรวมเขา้ดว้ยกนั 
โดยการโอนสินทรัพยแ์ละหน้ีสินทั้งหมดของบริษทัหน่ึงหรือหลายบริษทัไปให้อีก บริษทัหน่ึงหรือหลาย
บริษทั ทั้งน้ี การควบรวมกิจการอาจเกิดข้ึนไดด้ว้ยการรวมบริษทัสองแห่งข้ึนไปเป็นบริษทัแห่งใหม่บริษทั
เดียว หรืออาจเกิดข้ึนไดด้ว้ยการท่ีบริษทัผูโ้อนสินทรัพยแ์ละหน้ีสิน (บริษทัผูถู้กควบ) รวมเขา้เป็นส่วนหน่ึง
ของบริษทัผูรั้บโอน (บริษทัผูเ้ขา้ควบ) เพื่อให้ธุรกรรมมีลกัษณะเป็ นการควบรวมกิจการผูถื้อหุ้นของกิจการ
ซ่ึงโอนสินทรัพยต์อ้งไดรั้บหุ้นจากกิจการท่ีไดรั้บสินทรัพย ์

จากการท่ีไดศึ้กษาการควบรวมกิจการตามพระราชบญัญติับริษทัมหาชนจาํกดั พ.ศ. 2535 ผูศึ้กษา
พบวา่ มีขอ้เสนอแนะ คือ 

1. ปัญหาเกีย่วกบัรูปแบบของการควบรวมกจิการทีก่ฎหมายรับรอง  
เห็นไดว้า่ พระราชบญัญติับริษทัมหาชนจาํกดั พ.ศ. 2535 มาตรา 146 ไดใ้ห้นิยามความหมายของ

การควบรวมกิจการไว ้โดยบญัญติัวา่ “บริษทัตั้งแต่สองบริษทัข้ึนไปหรือบริษทักบับริษทัเอกชนจะควบกนั
เป็นบริษทัก็ได ้โดยท่ีประชุมผูถื้อหุน้ของแต่ละบริษทัท่ีจะควบกนัลงมติดว้ยคะแนนเสียงไม่นอ้ยกวา่สามใน
ส่ีของจาํนวนเสียงทั้งหมดของผูถื้อหุ้นซ่ึงมาประชุมและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน และในกรณีท่ีเป็นการ
ควบกบับริษทัเอกชนตอ้งมีมติพิเศษตามท่ีกาํหนดไวใ้นประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย”์ โดยความหมาย
ดงักล่าวมิไดค้รอบคลุมถึงการควบรวมกิจการท่ีเกิดข้ึนในประเทศไทยครบทุกรูปแบบ  

หากแต่จากการศึกษาเก่ียวกบัประเด็นปัญหาดงักล่าว ผูศึ้กษาพบวา่ในประเทศสหรัฐอเมริกา โดย
กฎหมายของมลรัฐ Delaware ท่ีมีช่ือวา่ Delaware General Corporation Law (DGCL) Sec.251 (a) นั้น ได้
กาํหนดให้การควบรวมกิจการ หมายถึง บริษทัสองบริษทัอาจควบเขา้กนัให้คงเหลือเพียงบริษทัใดบริษทั
หน่ึงเพียงบริษทัเดียว หรืออาจรวมกนัเป็นบริษทัใหม่อีกหน่ึงบริษทัก็ได ้   

ผูศึ้กษาจึงเห็นควรให้แกไ้ขเพิ่มเติมมาตรา 146 ของพระราชบญัญติับริษทัมหาชนจาํกดั พ.ศ. 2535 
จากเดิม 

มาตรา 146 “บริษทัตั้งแต่สองบริษทัข้ึนไป หรือบริษทักบับริษทัเอกชนจะควบกนั เป็นบริษทัก็ได ้
โดยท่ีประชุมผูถื้อหุ้นของแต่ละบริษทัท่ีจะควบกนัลงมติดว้ยคะแนนเสียงไม่น้อยกว่าสามในส่ีของจาํนวน
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เสียงทั้งหมดของผูถื้อหุ้นซ่ึงมาประชุมและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน และในกรณีท่ีเป็นการควบกับ
บริษทัเอกชน ตอ้งมีมติพิเศษตามท่ีกาํหนดไวใ้นประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชย ์

ในกรณีท่ีมีมติใหค้วบบริษทัตามวรรคหน่ึงแลว้ แต่มีผูถื้อหุน้คดัคา้นการควบบริษทัตอ้งจดัให้มีผูซ้ื้อ
หุ้นของผูถื้อหุ้นดงักล่าวในราคาท่ีซ้ือขายในตลาดหลกัทรัพยค์ร้ังสุดทา้ยก่อนวนัท่ีมีมติให้ควบบริษทั และ
ในกรณีไม่มีราคาซ้ือขายในตลาดหลกัทรัพยใ์ห้ใชร้าคาตามท่ีผูป้ระเมิน ราคาอิสระท่ีทั้งสองฝ่ายแต่งตั้งข้ึน
เป็นผูก้าํหนด ถา้ผูถื้อหุ้นนั้นไม่ยอมขายภายในสิบส่ีวนั นบัแต่วนัไดรั้บคาํเสนอขอซ้ือให้บริษทัดาํเนินการ
ควบบริษทัต่อไปได ้และใหถื้อวา่ผูถื้อหุน้ดงักล่าวนั้นเป็นผูถื้อหุน้ของบริษทัท่ีควบกนัแลว้” 

แกไ้ขโดยเพิ่มขอ้ความในมาตรา 146 วรรคทา้ยของพระราชบญัญติับริษทัมหาชนจาํกดั พ.ศ. 2535 
ดงัน้ี 

มาตรา 146 “บริษทัตั้งแต่สองบริษทัข้ึนไป หรือบริษทักบับริษทัเอกชนจะควบกนัเป็นบริษทัก็ได ้
โดยท่ีประชุมผูถื้อหุ้นของแต่ละบริษทัท่ีจะควบกนัลงมติดว้ยคะแนนเสียงไม่น้อยกว่าสามในส่ีของจาํนวน
เสียงทั้งหมดของผูถื้อหุ้นซ่ึงมาประชุมและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน และในกรณีท่ีเป็นการควบกับ
บริษทัเอกชน ตอ้งมีมติพิเศษตามท่ีกาํหนดไวใ้นประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชย ์

ในกรณีท่ีมีมติให้ควบบริษทัตามวรรคหน่ึงแลว้ แต่มีผูถื้อหุ้นคดัคา้นการควบบริษทั บริษทัตอ้งจดั
ให้มีผูซ้ื้อหุ้นของผูถื้อหุ้นดงักล่าวในราคาท่ีซ้ือขายในตลาดหลกัทรัพยค์ร้ังสุดทา้ยก่อนวนัท่ีมีมติให้ควบ
บริษทั และในกรณีไม่มีราคาซ้ือขายในตลาดหลกัทรัพยใ์ห้ใชร้าคาตามท่ีผูป้ระเมิน ราคาอิสระท่ีทั้งสองฝ่าย
แต่งตั้งข้ึนเป็นผูก้าํหนด ถา้ผูถื้อหุ้นนั้นไม่ยอมขายภายในสิบส่ีวนั นบัแต่วนัไดรั้บคาํเสนอขอซ้ือให้บริษทั
ดาํเนินการควบบริษทัต่อไปได ้และใหถื้อวา่ผูถื้อหุน้ดงักล่าวนั้นเป็นผูถื้อหุน้ของบริษทัท่ีควบกนัแลว้” 

การควบกนัตามวรรคหน่ึง ให้หมายความรวมถึง การควบรวมกิจการโดยการโอนกิจการทั้งหมด
ใหแ้ก่กนั หรือการไดม้าซ่ึงกิจการผา่นหุน้หรือทรัพยสิ์นดว้ย” 

2. ปัญหาเกีย่วกบัการรับโอนใบอนุญาตจากการควบรวมกจิการ  
เห็นได้ว่า ความในมาตรา 153 ของพระราชบญัญติับริษทัมหาชนจาํกดั พ.ศ. 2535 ได้บญัญติัว่า 

“บริษทัท่ีควบกนัและจดทะเบียนแลว้ย่อมไดไ้ปทั้งทรัพยสิ์น หน้ี สิทธิ หน้าท่ี และความรับผิดชอบของ
บริษทัเหล่านั้นทั้งหมด” เม่ือพิจารณาความในมาตราดงักล่าวขา้งตน้ เห็นไดว้่า ในการประกอบกิจการบาง
ประเภท กฎหมายไดก้าํหนดไวอ้ยา่งชดัเจนวา่ จะดาํเนินธุรกิจไดก้็ต่อเม่ือไดรั้บใบอนุญาตให้ประกอบธุรกิจ
จากหน่วยงานรัฐเท่านั้น ในการควบรวมกิจการโดยวิธีการอ่ืนท่ีไม่มีบทบญัญติัไวใ้นมาตรา 146 ทาํให้
ใบอนุญาตในการประกอบธุรกิจต่าง ๆ กลบัไม่ไดโ้อนมายงันิติบุคคลท่ีเกิดข้ึนใหม ่

ผูศึ้กษาจึงเห็นควรให้แก้ไขเพิ่มเติมพระราชบญัญติับริษทัมหาชนจาํกัด พ.ศ. 2535 มาตรา 153  
จากเดิม 

มาตรา 153 “บริษทัท่ีควบกนัและจดทะเบียนแลว้ยอ่มไดไ้ปทั้งทรัพยสิ์น หน้ี สิทธิ หนา้ท่ี และความ
รับผดิชอบของบริษทัเหล่านั้นทั้งหมด” 
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โดยเพิ่มเติมขอ้ความในมาตรา 153 ของพระราชบญัญติับริษทัมหาชนจาํกดั พ.ศ. 2535 ดงัน้ี 
มาตรา 153 “บริษทัท่ีควบกันและจดทะเบียนแล้วย่อมได้ไปทั้งทรัพย์สิน หน้ี สิทธิ หน้าท่ี 

ใบอนุญาต และความรับผดิชอบของบริษทัเหล่านั้นทั้งหมด” 
3. ปัญหาเกีย่วกบัการก ากบัดูแลการควบรวมกจิการสถาบันการเงินในกรณกีารแข่งขันทางการค้า  
เห็นไดว้า่ แมก้ารกาํกบัดูแลการควบรวมกิจการในกรณีการแข่งขนัทางการคา้ จะมีปรากฎตามความ

ในมาตรา 51 แห่งพระราชบญัญติัการแข่งขนัทางการคา้ พ.ศ. 2560 แต่การกาํกบัดูแลสถาบนัการเงิน กลบั
ไดรั้บการยกเวน้ตามความในมาตรา 4 (4) ของพระราชบญัญติัการแข่งขนัทางการคา้ พ.ศ. 2560 เน่ืองจากมี
กฎหมายเฉพาะในการกาํกับดูแล แต่เม่ือพิจารณาบทบญัญติัตามความในพระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนั
การเงิน พ.ศ. 2551 กลบัไม่มีบทบญัญติัท่ีกล่าวถึงการกาํกบัดูแลการแข่งขนัทางการคา้อยูเ่ลย ผูศึ้กษาจึงเห็น
ควรใหเ้พิ่มมาตรการในการกาํกบัดูแลการควบรวมกิจการสถาบนัการเงินในกรณีการแข่งขนัทางการคา้ ตาม
พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 โดยให้อาํนาจหนา้ท่ีองคก์รกาํกบัดูแลในการพิจารณาควบ
รวมกิจการธุรกิจสถาบนัการเงิน เพื่อใหส้อดคลอ้งกบัพระราชบญัญติัการแข่งขนัทางการคา้ พ.ศ. 2560 

4. ปัญหาเกีย่วกบัผลกระทบของการควบรวมกจิการต่อสิทธิผู้บริโภคทไีด้รับความคุ้มครองตาม 
กฎหมาย 

เห็นไดว้า่ พระราชบญัญติัคุม้ครองผูบ้ริโภค พ.ศ. 2522 เป็นกฎหมายท่ีให้ความคุม้ครองผูบ้ริโภคใน
ดา้นสินคา้และบริการทัว่ไป หากแต่เห็นไดว้า่ ในกรณีของการคุม้ครองผูบ้ริโภคจากการควบรวมกิจการนั้น 
ไดมี้กฎหมายเฉพาะในการเขา้มากาํกบัดูแลตามพระราชบญัญติัการแข่งขนัทางการคา้ พ.ศ. 2560 หากแต่
กฎหมายดงักล่าวยงัขาดมาตรการทางกฎหมายท่ีมีความชดัเจนในการคุม้ครองสิทธิของผูบ้ริโภคซ่ึงบญัญติั
ไวต้ามความในมาตรา 4 แห่งพระราชบญัญติัคุม้ครองผูบ้ริโภค พ.ศ. 2522 ผูศึ้กษาจึงเห็นควรให้แกไ้ข
เพิ่มเติมกฎหมายตามพระราชบญัญติัการแข่งขนัทางการคา้ พ.ศ. 2560 ในส่วนของการป้องกนัการกระทาํ 
อันเป็นการผูกขาด หรือการแข่งขันในการ ประกอบธุรกิจอย่างไม่ เป็นธรรม ตลอดทั้ งกําหนดให้
คณะกรรมการคุม้ครองผูบ้ริโภคหรือสมาคมตามกฎหมายว่าดว้ยการคุม้ครองผูบ้ริโภค มีอาํนาจฟ้องเรียก
ค่าเสียหายแทนผูบ้ริโภคหรือสมาชิกของสมาคม ไดแ้ลว้แต่กรณีได ้
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