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บทคัดย่อ 

ทุนส ารองมีบทบาทส าคัญในการบริหารกิจการของบริษัทและการมีส่วนช่วยในการปรับโครงสร้างองค์กร
และด าเนินงานทางธุรกิจ วิทยานิพนธ์เล่มนี้มุ่งหมายศึกษาข้อบกพร่องบางประการของประมวลกฎหมายแพ่งและ
พาณิชย์บรรพ 3 เอกเทศสัญญา ลักษณะ 22 บริษัทจ ากัด ว่าด้วยทุนส ารองซึ่งมีบทบัญญัติที่ไม่แน่นอนชัดเจน
ก่อให้เกิดปัญหาการตีความขัดแย้งกันและปัญหาการขาดหลักคุ้มครองผู้มีส่วนได้เสียให้สอดคล้องกับหลักทฤษฎี
กฎหมาย มีประเด็นปัญหากฎหมาย 2 ประการได้แก่ ปัญหาการจัดสรรทุนส ารองจากก าไร และปัญหาการจัดสรรทุน
ส ารองส่วนที่เกินกว่ากฎหมายก าหนดซึ่งสามารถแบ่งการพิจารณาออกเป็น 3 ปัญหาย่อยคือ ปัญหาการจัดสรรทุน
ส ารองจากส่วนล ้ามูลค่าหุ้นกรณีจัดตั้งบริษัทและเพิ่มทุน ปัญหาทุนส ารองภายหลังลดทุน และปัญหาการโอนทุน
ส ารองส่วนที่เกินกว่ากฎหมายก าหนดชดเชยผลขาดทุนสะสม จึงเห็นควรให้มีการวางแนวทางการตีความหรือช าระ
สะสางแก้ไขปรับปรุงบทบัญญัติว่าด้วยทุนส ารองในบริษัทจ ากัด โดยพิจารณาปรับใช้หลักการของกฎหมายประเทศซึ่ง
เป็นต้นแบบประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ให้มีความเหมาะสมและเป็นธรรมกับการด าเนินธุรกิจของบริษัทใน
บริบทกฎหมายไทยต่อไป 
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ABSTRACT 

Capital reserve is significantly used for administrating a limited company to adapt its 

structure and management. This thesis studies some shortcomings of the Thailand Civil and 

Commercial Code Book III: Specific Contracts: Title XXII: Partnerships and Companies. On the 

subject of capital reserves, unclear provisions cause contradictory legal interpretations and impede 

stakeholder protections according to legal theory. Two legal issues exist: first, allocation of capital 

reserve from profit; and second, transferring surplus capital reserve. The matter may be separated 

into three legal capital reserve allocation questions: from established and increasing capital; from 

decreasing capital; and transferring surplus capital reserve to compensate losses.  
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บทน า 

ทุนส ารองมีบทบาทส าคัญต่อองค์กรธุรกิจในรูปแบบของบริษัทจ ากัด เนื่องจากเมื่อบุคคลตั้งแต่สามคนขึ้นไป

ตกลงเข้ากันเพื่อท ากิจการร่วมกันด้วยประสงค์จะแบ่งปันก าไรโดยเข้าชื่อกันจัดท าบริคณห์สนธิและจดทะเบียนจัดตั้ง

เป็นบริษัทจ ากัดแล้ว1 ต่อมาเมื่อบริษัทได้ประกอบกิจการทางธุรกิจ บริษัทจะต้องมีแหล่งทุนมาจากผู้ถือหุ้นโดยบริษัท

จะแบ่งทุนออกเป็นหน่วยหุ้น และให้ร่วมลงทุนโดยการเข้าถือหุ้นซึ่งถือได้ว่าเป็นทุนโดยแท้หรือทุนจดทะเบียนที่บริษัท

เรียกเก็บเงินค่าหุ้นเมื่อตั้งบริษัท แต่อย่างไรก็ตามกฎหมายยังได้ก าหนดทุนอีกประเภทหนึ่งด้วยเรียกว่า “ทุนส ารอง” 

เพื่อเป็นหลักประกันในการช าระหนี้ให้แก่เจ้าหนี้ โดยเจ้าหนี้จะมีสิทธิได้รับช าระหนี้ก่อนผู้ถือหุ้นเมื่อบริษัทเลิกกิจการ

เสียอีกอันน าไปสู่หลักการด ารงไว้ซึ่งทุนของบริษัท (Maintenance of Share Capital)ในการรักษาทุนส ารองของ

บริษัทมิให้มีจ านวนลดน้อยถอยลงโดยมิชอบอันอาจก่อให้เกิดความเสียหายแก่เจ้าหนี้ได้ ทุนส ารองจึงมีบทบาทส าคัญ

ในการคุ้มครองสิทธิให้แก่เจ้าหนี้ 

บทความนี้ ได้ศึกษาเปรียบเทียบกับกฎหมายญี่ ปุ่นซึ่ งมีการตราประมวลกฎหมายพาณิชย์ญี่ ปุ่ น 

(Commercial Code (Act No. 48 of March 9, 1899))2 กฎหมายเยอรมันที่มีประมวลกฎหมายพาณิชย์เยอรมัน 

(Handelsgesetzbuch 1897) และกฎหมายอังกฤษที่มีการตราพระราชบัญญัติบริษัท ค.ศ. 2006 (Companies Act 

2006) ที่บังคับใช้ทั้งบริษัทจ ากัดและบริษัทมหาชนจ ากัด  

จากการศึกษาค้นคว้าผู้ศึกษาพบว่าประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ว่าด้วยบริษัทยังมีข้อบกพร่องต่อการ

คุ้มครองผู้มีส่วนได้เสียในกรณีทุนส ารองของบริษัทจ ากัด 3 ประการดังต่อไปนี้ 

ประการที่หนึ่ง ปัญหาการจัดสรรทุนส ารองจากก าไร เกิดจากความไม่แน่นอนชัดเจนของมาตรา 

1202 วรรคหนึ่ง3 มีสภาพปัญหาการตีความบทบัญญัติแห่งกฎหมายขัดแย้งกันกับในทางปฏิบัติ ว่าผลก าไรที่บริษัท

จ ากัดจะกันมาอย่างน้อยร้อยละห้ามาเป็นทุนส ารองนั้นหมายความว่าอย่างไร  

ประการที่สอง ปัญหาการจัดสรรทุนส ารองส่วนที่เกินกว่ากฎหมายก าหนด สามารถแบ่งการอภิปราย

ออกเป็น 3 ปัญหาดังต่อไปนี้ 

                                                           
1 ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ มาตรา 1012 ประกอบ มาตรา 1096 และมาตรา 1097. 
2 ถึงแม้ปัจจุบันประมวลกฎหมายพาณิชย์ญี่ปุ่น (Commercial Code (Act No. 48 of March 9, 1899)) ในส่วนที่

น ามาศึกษาจะได้ถูกยกเลิกไปแล้ว แต่ผู้ศึกษาเห็นว่ากฎหมายดังกลา่วมีคุณค่าควรที่จะน ามาพิจารณาเป็นกฎหมายเปรียบเทียบ
เนื่องจากมีหลักการ กฎเกณฑ์ในประเด็นปัญหากฎหมายเกี่ยวกับทุนส ารองโดยตรง สามารถน าหลักเกณฑ์ของกฎหมาย
ดังกล่าวมาพิจารณาเปรียบเทียบถึงความเหมือนและความแตกต่างกับหลักเกณฑ์เกี่ยวกับทุนส ารองตามประมวลกฎหมายแพ่ง
และพาณิชย์ของไทยในปัจจุบันได้อย่างชัดเจน. 

3 ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ มาตรา 1202 วรรคหนึ่ง บัญญตัิว่า “ทุกคราวท่ีแจกเงินปันผล บริษัทต้อง
จัดสรรเงินไว้เป็นทุนส ารองอย่างน้อยหนึ่งในยี่สิบส่วนของจ านวนผลก าไรซึ่งบริษัทท ามาหาได้จากกิจการของบริษัท จนกว่าทุน
ส ารองนั้นจะมีจ านวนถึงหนึ่งในสบิของจ านวนทุนของบริษัทหรือมากกว่านั้น แล้วแต่จะได้ตกลงก าหนดไว้ในข้อบังคับของ
บริษัท”  
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ปัญหาการจัดสรรทุนส ารองจากส่วนล ้ามูลค่าหุ้นกรณีจัดตั้งบริษัทและเพิ่มทุน เกิดจากความ

บกพร่องของมาตรา 1202 วรรคสอง4 การตีความบทบัญญัติแห่งกฎหมายขัดแย้งกันกับในทางปฏิบัติว่าทุนส ารองจาก

ส่วนล ้ามูลค่าหุ้นที่เกินทุนจดทะเบียนจะถือเป็นทุนส ารองทั้งหมดหรือไม่ เพียงใด 

ปัญหาทุนส ารองภายหลังลดทุน เกิดจากความบกพร่องของมาตรา 1202 มีสภาพปัญหาการตีความ

บทบัญญัติแห่งกฎหมายขัดแย้งกันในทางปฏิบัติว่าทุนส ารองภายหลังลดทุนส่วนที่เกินทุนจดทะเบียนจะถือเป็นทุน

ส ารองทั้งหมดหรือไม่ เพียงใด 

ปัญหาการโอนทุนส ารองส่วนที่เกินกว่ากฎหมายก าหนดชดเชยผลขาดทุนสะสมของบริษัทจ ากัด 

เกิดจากความบกพร่องของประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ว่าด้วยบริษัทจ ากัด ที่มีสภาพปัญหาการขาดหลักการ

คุ้มครองผู้มีส่วนได้เสียให้สอดคล้องกับเจตนารมณ์ของกฎหมายอย่างเหมาะสม ซึ่งมีประเด็นที่ควรศึกษาว่าประมวล

กฎหมายแพ่งและพาณิชย์ควรจะก าหนดให้บริษัทจ ากัดสามารถโอนทุนส ารองชดเชยผลขาดทุนสะสมได้หรือไม่ หรือ

ควรก าหนดให้ทุนส ารองส่วนที่เกินกว่ากฎหมายก าหนดสามารถโอนชดเชยผลขาดทุนสะสมได้หรือไม่ เพียงใด 

ผู้ศึกษาขออภิปรายเกี่ยวกับบททั่วไปว่าด้วยทุนส ารองในบริษัทจ ากัดและกฎหมายต่างประเทศ

เปรียบเทียบเสียก่อนแล้วจึงน าประเด็นปัญหามาวิเคราะห์ 

1. บททั่วไปว่าด้วยทุนส ารองในบริษัทจ ากัด 

1.1 โครงสร้างเงินทุนของบริษัท 

เงินทุนของบริษัท ประกอบไปด้วย 2 ส่วน ได้แก่ เงินทุนของบริษัทที่ได้มาจากการก่อหนี้สิน ( Liabilities) ซึ่ง
ประกอบไปด้วยหนี้สินหมุนเวียนและหนี้สินไม่หมุนเวียน และเงินทุนของบริษัทที่ได้มาจากส่วนของผู้ถือหุ้น 
(Shareholder’s Equity) ประกอบไปด้วยทุนเรือนหุ้น ส่วนล ้ามูลค่า ก าไรสะสม และทุนส ารอง5 โดย“ทุน” ตาม
พจนานุกรมฉบับราชบัณฑิตยสถาน6 หมายถึง “เงินหรือทรัพย์สินอ่ืนๆที่ตั้งไว้ด าเนินกิจการเพื่อแสวงหาผลประโยชน์” 
แสดงให้เห็นว่า ทุนต้องเป็นเงินหรือทรัพย์สินซึ่งหมายความว่าอาจเป็นสิ่งที่มีรูปร่างหรือไม่มีรูปร่างแต่มีราคาและ
ถือเอาได้ โดยจะต้องเป็นสิ่งที่สามารถน ามาใช้ในกิจการได้และมีคุณค่าในการแสวงหาประโยชน์ให้แก่กิจการนั้น แต่มี
ข้อสังเกตว่าตามนิยามดังกล่าวมิได้หมายความรวมถึงแรงงาน  

 
 
 

                                                           
4 ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ มาตรา 1202 วรรคสอง บัญญัตวิ่า “ถ้าได้ออกหุ้นโดยคิดเอาราคาเกินกว่าที่

ปรากฏในใบหุ้นเท่าใดจ านวนที่คิดเกินนี้ท่านให้บวกทบเข้าในทุนส ารองจนกว่าทุนส ารองจะมีจ านวนเท่าถึงที่ก าหนดไว้ในวรรค
ก่อน” 

5 นิตยา งามแดน, ‘หลักการบญัชีข้ันต้น’(กรุงเทพมหานคร: ส านักพิมพ์ มหาวิทยาลัยเกษตร, 2552) 31.  
6 ราชบัณฑิตยสถาน, พจนานุกรมฉบับราชบัณฑติยสถาน พ.ศ. 2544 เฉลิมพระเกียรติพระบาทสมเด็จพระเจ้าอยูห่ัว

เนื่องในโอกาสพระราชพิธีมหามงคลเฉลิมพระชนมพรรษา 7 รอบ 5 ธันวาคม 2554 (กรุงเทพมหานคร : ราชบัณฑติสถาน, 
2556), อ้างค าว่า “ทุน” 
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1.2 ประเภทของทุนในบริษัทจ ากัด 
การท าธุรกิจการค้าย่อมต้องใช้เงินทุนส าหรับการด าเนินงาน โดยทั่วไปค าว่าทุนจึงอาจหมายถึงเงินสด 

ทรัพย์สิน ตลอดจนสินเชื่อหรือเครดิตทั้งหลายที่ใช้ในการด าเนินงานด้วย ทั้งนี้อาจแบ่งประเภทของทุนโดยจ าแนกผ่าน
การหาเงินทุนของบริษัทได้ดังต่อไปนี้ 

(1) ทุนเรือนหุ้น หรือทุนหุ้น (Share Capital) คือการออกหุ้นเพื่อจะได้เงินค่าหุ้นมาใช้ในการ

ด าเนินงาน  

(2) ทุนกู้ยืม (Loan Capital) หรือทุนหนี้ (Debt Capital) คือการกู้ยืม ไม่ว่าจะเป็นการกู้ยืมจากผู้

มีผลประโยชน์เก่ียวข้องกับบริษัทโดยตรง  

(3) ทุนส ารอง (Reserves Capital) คือทุนที่กฎหมายก าหนดให้บริษัทต้องมีไว้ ไม่ว่าจะโดยการ

จัดสรรส่วนหนึ่งจากเงินก าไร หรือเงินจากส่วนล ้ามูลค่าหุ้น เพื่อเป็นหลักประกันแก่เจ้าหนี้และความมั่นคงทางการเงิน

ของบริษัท ทั้งนี้ถือได้ว่ามีลักษณะเหมือนทุนจดทะเบียนทุกประการ กล่าวคือสามารถน าทุนส ารองมาใช้จ่ายในกิจการ

ของบริษัทได้อย่างเช่นทุนจดทะเบียน อีกทั้งไม่สามารถน าทุนส ารองมาจ่ายเป็นเงินปันผลได้อีกด้วย อาจกล่าวได้ว่าทุน

ส ารองเป็นทุนอีกประเภทหนึ่ง 

1.3 ทุนส ารองในบริษัทจ ากัด 

ทุนส ารอง (Reserve Fund) คือทุนของบริษัทประเภทหนึ่งและเป็นเงินที่บริษัทจัดสรรไว้จากส่วนหนึ่งของ
เงินก าไรก่อนจ่ายเงินปันผล และจากส่วนที่ล ้ามูลค่าหุ้น (Premium) ซึ่งสะสมไว้ทุกปีในบัญชีทุนส ารองของบริษัท7 
และถือว่าเป็นประกันแก่เจ้าหนี้ของบริษัท โดยผู้ถือหุ้นทั้งหลายจะเอาไปแบ่งเฉลี่ยกันไม่ได้ หากบริษัทยังมิได้เลิกจาก
กัน8  

ทั้งนี้แหล่งที่มาของทุนส ารองตามกฎหมายมี 3 ประการดังต่อไปนี ้

ประการที่หนึ่ง ส่วนหนึ่งของก าไรก่อนที่จะจ่ายเงินปันผล 
ทุนส ารองจากเงินก าไรก่อนที่บริษัทจะจ่ายเงินปันผล เป็นแหล่งที่มาของทุนส ารองซึ่ง

กฎหมายได้ก าหนดเงื่อนไขไว้ว่าหากบริษัทมีมติจ่ายเงินปันผลเมื่อใด ก็ให้กันทุนส ารองจากก าไรซึ่งบริษัทท ามาหาได้

จากกิจการของบริษัทนั้นๆ จนกว่าทุนส ารองดังกล่าวจะมีจ านวนตามที่กฎหมายหรือข้อบังคับของบริษัทก าหนด แต่

ทั้งนี้ข้อบังคับของบริษัทจะก าหนดให้กันทุนส ารองน้อยกว่าที่กฎหมายก าหนดไม่ได้ และหากข้อบังคับของบริษัทไม่ได้

ก าหนดไว้ก็ต้องเป็นไปตามที่กฎหมายก าหนด ซึ่งตามกฎหมายไทยปรากฎอยู่ตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ 

มาตรา 1202 วรรค 1 บัญญัติว่า “ทุกคราวที่จ่ายเงินปันผล บริษัทต้องจัดสรรเงินไว้เป็นทุนส ารองอย่างน้อยหนึ่งใน

ยี่สิบส่วนของจ านวนผลก าไรซึ่งบริษัทท ามาหาได้จากกิจการของบริษัท จนกว่าทุนส ารองนั้นจะมีจ านวนถึงหนึ่งในสิบ

ของจ านวนทุนของบริษัทหรือมากกว่านั้น แล้วแต่จะได้ตกลงก าหนดไว้ในข้อบังคับของบริษัท” 

 
 

                                                           
7 ทิพย์ชนก รัตโนสถ ( เชิงอรรถท่ี 3) 454. 
8 ราชบัณฑิตยสถาน ( เชิงอรรถท่ี 6). 
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ประการที่สอง ส่วนล ้ามูลค่าหุ้น 
ทุนส ารองจากส่วนล ้ามูลค่าหุ้น เป็นกรณีที่บริษัทได้ออกหุ้นในราคาที่เกินกว่ามูลค่าหุ้นที่บริษัทได้จดทะเบียน

ไว้ (Par Value) จ านวนเงินที่ล ้ามูลค่านี้ ผู้ถือหุ้นต้องส่งใช้พร้อมกับการใช้เงินค่าหุ้นคราวแรก จนกว่าทุนส ารองจะมี

จ านวนตามที่กฎหมายหรือข้อบังคับก าหนด แต่ทั้งนี้ข้อบังคับของบริษัทจะก าหนดให้กันทุนส ารองน้อยกว่าที่กฎหมาย

ก าหนดไม่ได้ และหากข้อบังคับของบริษัทไม่ได้ก าหนดไว้ก็ต้องเป็นไปตามที่กฎหมายก าหนด ซึ่งตามกฎหมายไทย

ปรากฎอยู่ตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ มาตรา 1202 วรรคหนึ่ง บัญญัติว่า “ถ้าได้ออกหุ้นโดยคิดเอาราคา

เกินกว่าที่ปรากฏในใบหุ้นเท่าใด จ านวนที่คิดเกินนี้ท่านให้บวกทบเข้าในทุนส ารองจนกว่าทุนส ารอง จะมี จ าน วน

เท่าถึงที่ก าหนดไว้ในวรรคก่อน”  

ประการที่สาม ทุนส ารองอื่นตามข้อบังคับของบริษัท 
บริษัทบางแห่งอาจก าหนดในข้อบังคับของบริษัทให้มีการจัดสรรทุนส ารองประเภทอ่ืนเพิ่มเติม

ได้ ซึ่งย่อมจะส่งผลดีต่อบริษัทในแง่ที่ท าให้บริษัทมีทุนส ารองจ านวนมาก ในกรณีเช่นนี้ เมื่อบริษัทได้จัดสรรเงินก าไรไว้

เป็นทุนส ารองตามกฎหมาย หรือทุนส ารองจากส่วนล ้ามูลค่าหุ้นจนครบถ้วนแล้ว เงินก าไรหรือเงินส่วนล ้ามูลค่าหุ้น

ดังกล่าวอาจต้องถูกน ามาจัดสรรเป็นเงินส ารองอื่นอีกตามที่ข้อบังคับของบริษัทได้ก าหนดไว้  

 

2. กฎหมายเกี่ยวกับทุนส ารองในบริษัทจ ากัดตามกฎหมายต่างประเทศ 

กฎหมายเกี่ยวกับทุนส ารองในบริษัทจ ากัดตามกฎหมายต่างประเทศมีทั้งในระบบกฎหมายซิวิลลอว์ ได้แก่ 
ประเทศเยอรมัน ประเทศญี่ปุ่น และระบบกฎหมายคอมมอนลอว์ ได้แก่ ประเทศอังกฤษ ซึ่งเป็นกฎหมายต้นแบบของ
ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ของไทยโดยค านึงถึงนิติวิธีการปรับใช้กฎหมายของแต่ละระบบกฎหมายเป็นส าคัญ 
โดยผู้ศึกษาได้น ากฎหมายของประเทศเหล่านี้มาเปรียบเทียบกับประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ในปัจจุบันโดยมี
รายละเอียดดังต่อไปนี้ 

2.1 ประเทศเยอรมัน 
ทุนส ารองของบริษัทจ ากัดในประเทศเยอรมันอยู่ในบังคับของประมวลกฎหมายพาณิชย์เยอรมัน9 

(Handelsgesetzbuch 1897)  ซึ่งเป็นกฎหมายที่กรมร่างกฎหมายไทยน ามาใช้เป็นต้นแบบในการจัดท าประมวล
กฎหมายแพ่งและพาณิชย์ไทย โดยหลักเกณฑ์เกี่ยวกับการจัดสรรทุนส ารองจากก าไรของกฎหมายเยอรมัน ตาม
ประมวลกฎหมายพาณิชย์เยอรมัน ค.ศ. 1897 มาตรา 26210 ได้ก าหนดให้บริษัทจ ากัดจะต้องจัดสรรทุนส ารองอย่าง

                                                           
9 The Federal Ministry of Justice and Consumer Protection, ‘Handelsgesetzbuch1897’<https:// 

www.gesetze-im-internet.de/hgb/HGB.pdf> accessed 8 September 2020. 
10 Handelsgesetzbuch 1897 Article 262 as cited in The Federal Ministry of Justice and Consumer 

Protection, supra note 22 
“A reserve fund must be created to cover any loss which may appear upon the balance sheet. To the 
credit thereof must be placed – 
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น้อยร้อยละ 5 ของจ านวนก าไรสุทธิในแต่ละปีจนกว่าทุนส ารองจะมีจ านวนไม่น้อยกว่าร้อยละ 10 ของทุนจดทะเบียน
ของบริษัทหรือจ านวนตามที่บริษัทได้ก าหนดไว้ในข้อบังคับ  แต่ทั้งนี้ต้องไม่น้อยกว่าที่กฎหมายก าหนด โดยบริษัท
จะต้องจัดสรรทุนส ารองจากก าไรโดยกันเอาส่วนหนึ่งของผลก าไรสุทธิ (Net Profit) กล่าวคือบริษัทเมื่อบริษัทได้รับ
ก าไรจากการประกอบกิจการแล้ว บริษัทจะต้องน าก าไรทั้งหมดมาหักหนี้และค่าใช้จ่ายที่ได้ออกไปแล้วก่อนจึงจะน า
ส่วนที่เหลือมาคิดค านวณในการกันทุนส ารอง ในส่วนของการจัดสรรทุนส ารองจากส่วนล ้ามูลค่าหุ้นของกฎหมาย
เยอรมัน ตามประมวลกฎหมายพาณิชย์เยอรมัน ค.ศ. 1897 มาตรา 262 (2)11ได้ก าหนดให้บริษัทจ ากัดเมื่อขายหุ้นใน
ราคาสูงกว่ามูลค่าจดทะเบียน (Par Value) ไม่ว่าในกรณีตั้งบริษัทหรือเพิ่มทุน บริษัทจ ากัดมีหน้าที่ต้องกันส่วนที่เกิน
มูลค่าหุ้นเข้าไปเป็นทุนส ารองทั้งหมดหลักกฎหมายว่าด้วยทุนส ารองของบริษัทจ ากัดไม่ได้ก าหนดถึงเพดานของทุน
ส ารองในกรณีทุนส ารองที่มีแหล่งมาจากส่วนล ้ามูลค่าหุ้นแต่อย่างใด ดังนั้นไม่ว่ากรณีตั้งบริษัทหรือเพิ่มทุนในคราวใด 
เมื่อมีการขายหุน้ส่วนล ้ามูลค่าหุ้นแล้วต้องน าราคาส่วนล ้ามูลค่าหุ้นเข้าทุนส ารองทุกคราวโดยไม่จ ากัด และการโอนทุน
ส ารองชดเชยผลขาดทุนสะสมของบริษัทจ ากัดของกฎหมายเยอรมันตามประมวลกฎหมายพาณิชย์ ค.ศ. 1897 มาตรา 
26212 ได้ก าหนดว่าเงินส ารองนั้นมีวัตถุประสงค์เพื่อคุ้มครองเจ้าหนี้ของบริษัท ถ้าหากบริษัทประกอบกิจการมีผล
ขาดทุน เงินส ารองก็จะต้องครอบคลุมผลขาดทุนที่ปรากฏในงบดุลได้กล่าวคือทุนส ารองมีขึ้นในอีกจุดประสงค์หนึ่งใน
การรองรับผลขาดทุนของบริษัท ดังนั้นอาจกล่าวได้ว่ากฎหมายพาณิชย์เยอรมันได้บญัญัติกว้างให้สามารถน าทุนส ารอง
มาชดเชยผลขาดทุนได้ 

2.2 ประเทศญี่ปุ่น 
ทุนส ารองของบริษัทจ ากัดในประเทศญี่ปุ่นอยู่ในบังคับของประมวลกฎหมายพาณิชย์ญี่ปุ่น13 (Commercial 

Code (Act No. 48 of March 9, 1899)) ซึ่งเป็นกฎหมายที่ได้รับอิทธิพลมาจากกฎหมายประเทศเยอรมันในปีค.ศ.
1899 จนเป็นที่ยอมรับจากวงการกฎหมายแถบตะวันตก14 ทั้งนี้เป็นกฎหมายที่กรมร่างกฎหมายไทยน ามาใช้เป็น
ต้นแบบในการจัดท าประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ไทย โดยการจัดสรรทุนส ารองจากก าไรของกฎหมายญี่ปุ่น 

                                                                                                                                                                                     

(1) At least one-twentieth part of the net profit for each year so long as the reserve fund does not exceed 
one-tenth part of the capital of the company of such higher proportion thereof as may be stipulated in 
the memorandum of association.” 

11 Handelsgesetzbuch 1897 Article 262 as cited in The Federal Ministry of Justice and Consumer 
Protection, supra note 22 
“A reserve fund must be created to cover any loss which may appear upon the balance sheet. To the 
credit thereof must be placed – 
(2) The sum resulting from premiums payable upon the issue of shares at a premium either upon the 
formation of the company or the increase of its capital after deduction of the cost of the issue” 

12 Handelsgesetzbuch 1897 Article 262 as cited in The Federal Ministry of Justice and Consumer 
Protection, supra note 22. 

13 Japanese Law Translation, ‘Commercial Code (Act No. 48 of March 9, 1899)’ 

<www.japaneselawtranslation.go.jp/law/detail/? id=2035&vm=04&re=02> accessed 8 September 2020.  
14 Arthur Taylor von Mehren, Law In Japan: The Legal Order in a Changing Society, (Charles E. 

Tuttle Company : Harvard University Press, 1964), p.547. 
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ตามประมวลกฎหมายพาณิชย์ญี่ปุ่น ค.ศ. 1899 มาตรา 287 ได้ก าหนดให้ทุกคราวที่จ่ายเงินปันผลบริษัทจ ากัดจะต้อง
จัดสรรทุนส ารองอย่างน้อยร้อยละ 10 ของจ านวนเงินปันผลที่จะจ่ายจนกว่าทุนส ารองจะมีจ านวนไม่น้อยกว่าร้อยละ 
25 ของทุนจดทะเบียนของบริษัท15 เมื่อกฎหมายก าหนดให้บริษัทจ ากัดกันทุนส ารองเมื่อมีมติจ่ายเงินปันผลให้แก่ผู้ถือ
หุ้น ดังนั้นเงินส ารองจะต้องจัดสรรจากก าไรทุกคราวที่มีการจ่ายเงินปันผลอย่างน้อยร้อยละ 10 ของจ านวนเงินปันผล
ที่จ่าย มิใช่กันจากก าไรทั้งหมดที่ไม่ได้น ามาจ่ายให้ผู้ถือหุ้น ในส่วนจัดสรรทุนส ารองจากส่วนล ้ามูลค่าหุ้นของบริษัท
จ ากัดของกฎหมายญี่ปุ่นตามประมวลกฎหมายพาณิชย์ญี่ปุ่น ค .ศ. 1899 มาตรา 287 ได้ก าหนดให้บริษัทกันส่วนล ้า
มูลค่าที่ได้จากการขายหุ้นที่สูงกว่ามูลค่าหุ้นจดทะเบียน (Par Value) ไม่ว่าจะเป็นการขายเมื่อมีการตั้งบริษัท16 (ใน
กรณีนี้ส าหรับบริษัทจ ากัดจะต้องมีจ านวนทนุจดทะเบียนขณะตั้งบริษัทไม่น้อยกว่าสามลา้นเยน (Three Million Yen) 
จึงจะจัดตั้งบริษัทได้17) หรือเมื่อมีการเพิ่มทุนก็ตาม ส่วนล ้ามูลค่าหุ้นให้กันเข้าทุนส ารองทั้งหมดจนกว่าทุนส ารองจะมี
จ านวนตามที่ก าหนดไว้ในวรรคหนึ่ง กล่าวคือมีจ านวนไม่น้อยกว่าร้อยละ 25 ของทุนจดทะเบียน ดังนั้นเมื่อทุนส ารอง
มีจ านวนตามที่กฎหมายก าหนดแล้ว แม้จะมีการขายหุ้นแล้วเกิดส่วนล ้ามูลค่าหุ้นอีกก็ไม่ต้องกันส่วนล ้ามูลค่าหุ้นเข้าทุน
ส ารองอีกแต่อย่างใด และการโอนทุนส ารองชดเชยผลขาดทุนสะสมของบริษัทจ ากัดในกฎหมายญี่ปุ่นตามประมวล
กฎหมายพาณิชย์ญี่ปุ่น ค.ศ. 1899 มาตรา 289  ได้ก าหนดให้บริษัทสามารถน าทุนส ารองมาใช้ได้ 2 กรณี คือกรณีการ
ใช้ทุนส ารองเพื่อชดเชยการขาดทุน18 ดังนั้นเมื่อทุนส ารองมีวัตถุประสงค์เพื่อคุ้มครองเจ้าหนี้ของบริษัท ถ้าหากบริษัท
ประกอบกิจการมีผลขาดทุน บริษัทก็สามารถโอนทุนส ารองชดเชยผลขาดทุนสะสมได้ อย่างก็ไรตามกฎหมายไม่ได้

                                                           
15 Commercial Code (Act No. 48 of March 9, 1899) Article 287 as cited in Japanese Law 

Translation, supra note 26. 
“Each time profits are distributed, the company shall set asides s the earned surplus reserve at least one-
tenth of the dividend amount of profit by way of money until the reserve fund has reached (an amount 
equal to) one-quarter of the capital.” 

16 Commercial Code (Act No. 48 of March 9, 1899) Article 287 Par2 as cited in Japanese Law 
Translation, supra note 26. 
“When shares have been issued  at a value above (higher than) the face value, the amount in excess of 
the face value must be included in (added to) the reserve fund until the latter has reached the amount 
mentioned in the foregoing paragraph.” 

17Anderson Mori & Tomotsune, Introduce to Japanese Business Law & Practice (2nd Edition, Japan 
: Nissei Printing Co.,Ltd 2014) 47. 

18Commercial Code (Act No. 48 of March 9, 1899) Article 289 as cited in Japanese Law 
Translation, supra note 26. 
“The reserve funds mentioned in the preceding two Articles shall not be used except for making good 
deficiencies of the stated capital. However, the small shall not apply to the case prescribed in Article 293-
3 paragraph 1 
A capital surplus reserve shall not be used for making good deficiencies of the stated capital unless such 
deficiencies are not wholly made good with earned surplus reserve.” 
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ก าหนดว่าให้น าทุนส ารองจากแหล่งใดมาชดเชยผลขาดทุนก่อนเป็นล าดับ และอีกกรณีคือการโอนเงินส ารองไปเป็นทุน
หรือออกเป็นหุ้นใหม่19 

2.3 ประเทศอังกฤษ 

ทุนส ารองของประเทศอังกฤษอยู่ในบังคับพระราชบัญญัติบริษัท ค.ศ. 2006 (Companies Act 2006) โดย

ก าหนดหลักเกณฑ์ขึ้นใหม่ทั้งในบริษัทจ ากัดและบริษัทมหาชนจ ากัดเพื่อผ่อนคลายหลักเกณฑ์ของกฎหมายเดิมแต่ก็มี

บางกรณีที่บริษัทจ ากัดยังคงใช้ค าพิพากษาของศาลเป็นกฎหมายตามหลักคอมมอนลอว์20 โดยการจัดสรรทุนส ารอง

จากก าไรตามพระราชบัญญัติบริษัท ค.ศ. 2006 ไม่ได้ก าหนดให้บริษัทจ ากัดต้องกันก าไรส่วนหนึ่งไว้เป็นเงินทุนส ารอง

เมื่อมีการจ่ายเงินปันผลไว้แต่อย่างใดเนื่องจากกฎหมายก าหนดเพียงแต่ให้บริษัทน าส่วนล ้ามูลค่าหุ้นทั้งหมดไปเข้า

บัญชีส่วนล ้ามูลค่าหุ้นเท่านัน้21 ดังนั้นตามหลักกฎหมายอังกฤษแล้วบริษัทไม่มีหน้าที่จะต้องกันก าไรไว้เป็นทุนส ารองไม่

ว่าจะมีการจ่ายเงินปันผลให้แก่ผู้ถือหุ้นหรือไม่ ในส่วนการจัดสรรทุนส ารองจากส่วนล ้ามูลค่าหุ้นตามพระราชบัญญัติ

บริษัท ค.ศ. 2006 มาตรา 610 ได้ก าหนดว่าเมื่อบริษัทจ ากัดมีการขายหุ้นในราคาที่สูงกว่ามูลค่าจดทะเบียน (Par 

Value) หรือที่เรียกว่า “Share Premium” ส่วนที่เกินมูลค่าหุ้นนั้นจะต้องถูกโอนย้ายไปเข้าบัญชีส่วนล ้ามูลค่าหุ้น 

(Share Premium Account) โดยถือเสมือนหนึ่งว่าเป็นทุนเรือนหุ้น หรือมีลักษณะกึ่งทุน22 อย่างไรก็ตามกฎหมาย

ไม่ได้บังคับให้บริษัทจะต้องขายหุ้นในราคา Premium ทุกคราวถึงแม้ว่าราคามูลค่าหุ้นในตลาดจะเพิ่มขึ้นก็ตาม ดังที่

เคยมีการวินิจฉัยไว้ในคดี Hilder v Dexter [1902] AC 474 (House of Lords) และได้รับการพัฒนาขึ้นเป็นหลัก

คอมมอนลอว์ว่าไม่จ าเป็นจะต้องขายหุ้นในราคาที่สูงกว่ามูลค่าจดทะเบียนทุกคราว ทั้งนี้ขึ้นอยู่กับการตัดสินใจของ

บริษัท23 จนเป็นบรรทัดฐานในการพิจารณาพิพากษาในเวลาต่อมา นอกจากนี้การออกหุ้น Premium ย่อมสามารถ

ออกได้ถึงแม้ว่าการช าระราคาหุ้นจะไม่ได้ช าระราคาด้วยเงินก็ตาม ดังที่เคยวินิจฉัยไว้ในคดี Henry Head & Co Ltd 

v Ropner Holdings Ltd [1952] Ch 124 (Chancery Division) และได้รับการพัฒนาขึ้นเป็นหลักกฎหมายคอม

มอนลอว์ว่าการช าระหุ้น Premium หาจ าต้องช าระด้วยเงินไม่24 และการโอนทุนส ารองชดเชยผลขาดทุนสะสมนั้น

ตามพระราชบัญญัติบริษัท ค.ศ. 2006 ไม่ได้ก าหนดให้บริษัทสามารถโอนทุนส ารองชดเชยผลขาดทุนสะสมได้ เพียงแต่
                                                           

19 Commercial Code (Act No. 48 of March 9, 1899) Article 293-3 as cited in Japanese Law 
Translation, supra note 26. 

20 Len Sealy and Sarah Worthington, Cases and Materials in Company Law (8th Edition (Oxford: 
Oxford University Press 2008) 388. 

21 Legislation.gov.uk,‘Companies Act 2006’<http://www.legislation.gov.uk/ukpga/2006/46/cont 
ents>accessed 8 September 2020. 

22 Companies Act 2006 § 610 Application of share premiums as cited in legislation.gov.uk, supra 
note 34. 
“(1) If a company issues shares at a premium, whether for cash or otherwise e, a sum equal to the 
aggregate amount or value of the premiums on those shares must be transferred to an account called 
“the share premium account.” 

23 Len Sealy and Sarah Worthington, supra note 33, 472. 
24 Len Sealy and Sarah Worthington, supra note 33, 473. 
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กฎหมายก าหนดไว้เพียงว่าให้บริษัทจ ากัดสามารถน าทุนส ารองส่วนล ้ามูลค่าหุ้นไปใช้ได้ในกรณีการน าค่าใช้จ่ายในการ

จ าหน่วยหุ้นไปหักออกจากทุนส ารองส่วนล ้ามูลค่าหุ้น25 หรือในกรณีน าทุนส ารองส่วนล ้ามูลค่าหุ้นไปช าระค่าหุ้นโบนัส

ที่ออกให้แก่ผู้ถือหุ้น26 เท่านั้น ดังนั้นบริษัทจ ากัดไม่สามารถน าทุนส ารองมาโอนชดเชยผลขาดทุนสะสมได้ 

จากที่กล่าวมาซึ่งผู้ศึกษาได้น ากฎหมายของประเทศเหล่านี้มาเปรียบเทียบกับประมวลกฎหมายแพ่งและ

พาณิชย์ในปัจจุบัน ผู้ศึกษาเห็นว่าประมวลกฎหมายพาณิชย์ญี่ปุ่น ค.ศ. 1899 มีบริบทใกล้เคียงกับประมวลกฎหมาย

แพ่งและพาณิชย์ของไทยในบทบัญญัติว่าด้วยห้างหุ้นส่วนและบริษัทมากที่สุดเนื่องจากประมวลกฎหมายพาณิชย์ญี่ปุ่น

ได้บัญญัติกฎหมายเกี่ยวกับการจัดสรรทุนส ารองจากส่วนก าไรและส่วนล ้ามูลค่าหุ้นอันมีลักษณะคล้ายกับกฎหมายว่า

ด้วยการจัดสรรทุนส ารองจากก าไรและส่วนล ้ามูลค่าหุ้นตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ของไทย นอกจากนี้

บัญชีทุนส ารองตามกฎหมายญี่ปุน่และกฎหมายไทยมีลักษณะที่เหมือนกนั กล่าวคือบัญชีทุนส ารองของทั้งสองประเทศ

เป็นบัญชีทุนส ารองบัญชีเดียวแต่มาจากสองแหล่งที่มาซึ่งก็คือจากก าไรและส่วนล ้ามูลค่าหุ้น และหากบัญชีทุนส ารองมี

จ านวนครบตามที่กฎหมายก าหนด บริษัทก็ไม่จ าต้องน าส่วนหนึ่งของก าไรหรือราคาส่วนล ้ามูลค่าหุ้นมาเข้าบัญชีทุน

ส ารองอีก ดังนั้นผู้ศึกษาจึงน าประมวลกฎหมายพาณิชย์ญี่ปุ่น ค.ศ. 1899 มาเป็นต้นแบบในการแก้ไขปัญหาการ

ตีความกฎหมายเก่ียวกับทุนส ารอง 

 

3. วิเคราะห์เปรียบเทียบประเด็นปัญหา 

จากการศึกษาค้นคว้าผู้ศึกษาพบว่า ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ว่าด้วยบริษัทยังมีข้อบกพร่องต่อการ

คุ้มครองผู้มีส่วนได้เสียและการตีความกฎหมายเก่ียวกับทุนส ารองของบริษัทจ ากัด 2ประการ ดังนี้ 

ประการที่หนึ่ง ปัญหาการจัดสรรทุนส ารองจากก าไร เนื่องจากโดยหลักการทั่วไปบริษัทจ ากัดจะ

จัดสรรทุนส ารองอย่างน้อยร้อยละห้าของผลก าไรเมื่อบริษัทจ ากัดมีมติจ่ายเงินปันผลจนกว่าทุนส ารองจะมีจ านวนร้อย

ละสิบของทุนที่บริษัทจ ากัดจดทะเบียนหรือตามที่ข้อก าหนดของบริษัทได้ก าหนดไว้ แต่ในทางปฏิบัติเมื่อบริษัทจ ากัดมี

มติจ่ายเงินปันผลให้แก่ผู้ถือหุ้นแล้วก็มีปัญหาว่าผลก าไรที่บริษัทจ ากัดจะกันมาอย่างน้อยร้อยละห้ามาเป็นทุนส ารองนัน้

หมายความว่าอย่างไร ต่อปัญหานี้ มีแนวทางวินิจฉัยออกเป็น 2 แนวทาง แนวทางที่หนึ่ง เป็นความเห็นทางวิชาการว่า

                                                           
25 Companies Act 2006 § 610 Application of share premiums as cited in legislation.gov.uk, supra 

note 34.“(2) Where, on issuing shares, a company has transferred a sum to the share premium account, it 
may use that sum to write off 

(a) the expenses of the issue of those shares; 
(b) any commission paid on the issue of those shares” 

39 Companies Act 2006 § 610 Application of share premiums as cited in legislation.gov.uk, supra 
note 34.“(3) The company may use the share premium account to pay up new shares to be allocated to 
members as fully paid bonus shares” 
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หมายถึงผลก าไรสุทธิ (Net Profit) ทั้งหมดที่บริษัทจ ากัดท ามาหาได้27  แนวทางที่สอง เป็นความเห็นทางวิชาการ

เช่นกันว่าหมายถึงผลก าไรที่บริษัทจ ากัดจะจ่ายเป็นเงินปันผลในงวดนัน้28 ซึ่งบทบัญญัติเร่ืองนี้มิได้บัญญัติกรณีดังกล่าว

เอาไว้ชัดเจนว่า “ผลก าไร” หมายความว่าอย่างไร จากการตีความกฎหมายออกเป็นสองแนวทางนี้ จึงมีประเด็นที่ควร

จะศึกษาว่าผลก าไรที่บริษัทจ ากัดจะกันเป็นทุนส ารองหมายความถึงเพียงใด 

จากการศึกษาค้นคว้าพบว่ากฎหมายเยอรมัน นิยามค าว่า “ผลก าไร” หมายถึงก าไรสุทธิ (Net 

Profit) กฎหมายญี่ปุ่นได้บัญญัติใช้ค าว่า “จ านวนเงินปันผลที่จะจ่าย” ส่วนกฎหมายอังกฤษไม่มีกฎหมายว่าด้วยการ

จัดสรรทุนส ารองจากก าไรจึงไม่ต้องพิจารณาว่านิยาม “ผลก าไร” หมายความว่าอย่างไร 

ต่อปัญหานี้ ผู้ศึกษาเห็นว่า การตีความประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ มาตรา 1202 วรรคหนึ่ง ค า

ว่า “ผลก าไร” หมายถึงจ านวนเงินปันผลที่จะจ่ายในงวดนั้นตามความหมายของกฎหมายญี่ปุ่นจะมีความเหมาะสมกับ

บริบทกฎหมายไทยและเกิดความถูกต้องเหมาะสมมากที่สุดเนื่องจากหากเกิดกรณีที่บริษัทไม่ได้จ่ายเงินปันผลเต็ม

จ านวน จะให้น าจ านวนส่วนที่ไม่ได้น ามาจ่ายเป็นเงินปันผลมาคิดเป็นฐานก าไรด้วยย่อมจะไม่ตรงกับความเป็นจริงอัน

ส่งผลให้การกันทุนส ารองจากก าไรคลาดเคลื่อนและท าให้การตรวจสอบบัญชีบริษัทย่อมกระท าได้ยากขึ้นอีกด้วย

เพราะเกิดข้อมูลที่ซับซ้อนไม่ตรงกับความเป็นจริง อันเป็นไปตามหลักความโปร่งใสและการเผยแพร่ข้อมูล 

(Transparence et diffusion de l’information) ซึ่งเป็นรากฐานของกฎหมายว่าด้วยห้างหุ้นส่วนบริษัทของ

ประเทศไทย 

ผู้ศึกษามีข้อเสนอแนะว่าควรมีการแก้ไขเพิ่มเติมบทบัญญัติตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ ให้

เปลี่ยนนิยามของค าว่า “ผลก าไร” เป็น “จ านวนเงินปันผลที่จะจ่ายในงวดนั้น” แทนในประมวลกฎหมายแพ่งและ

พาณิชย์ มาตรา 1202 วรรคหนึ่ง 

ประการที่สอง ปัญหาการจัดสรรทุนส ารองส่วนที่เกินกว่ากฎหมายก าหนด สามารถแบ่งการ

พิจารณาออกได้เป็น 3 ประการดังนี้ 

ปัญหาการจัดสรรทุนส ารองจากส่วนล ้ามูลค่าหุ้นกรณีจัดตั้งบริษัทและเพิ่มทุน เกิดจากความบกพร่องของ

มาตรา 1202 วรรคสอง29 การตีความบทบัญญัติแห่งกฎหมายขัดแย้งกันกับในทางปฏิบัติ กล่าวคือโดยหลักการทั่วไป

บริษัทจ ากัดจะต้องกันทุนส ารองจากส่วนล ้ามูลค่าหุ้นเมื่อบริษัทจ ากัดสามารถขายหุ้นได้เกินกว่ามูลค่าหุ้นที่จดทะเบียน

จนกว่าทุนส ารองจะครบร้อยละสิบของทุนที่บริษัทจดทะเบียนหรือตามที่ข้อบังคับของบริษัทก าหนดไว้ แต่ในทาง

                                                           
27 ทิพย์ชนก รัตโนสถ, ค ำอธิบำยเรยีงมำตรำกฎหมำยลักษณะห้ำงหุ้นส่วนและบริษัท (พิมพ์ครั้งท่ี 6, 

กรุงเทพมหานคร : โรงพิมพ์มหาวทิยาลัยธรรมศาสตร์, 2556), 455, บทม์รัตน์ ธ ารงเวียงผึ้ง, ‘ปัญหากฎหมายเกี่ยวกับการ
แปลงหนี้เป็นทุนในบริษัทจ ากัด’(วิทยานิพนธ ์นิติศาสตรมหาบณัฑติ มหาวิทยาลยัธรรมศาสตร์ 2556) 149-150. 

28 สหธน รัตนไพจิตร, ค ำอธิบำยกฎหมำยลักษณะหำ้งหุ้นส่วนบริษัท (พิมพ์ครั้งท่ี 5,กรุงเทพมหานคร : ส านักพิมพ์
วิญญูชน 2562) 410, นนทวัชร์ นวตระกลูพิสุทธ์ิ, หลักกฎหมำยห้ำงหุ้นส่วน บริษัทจ ำกัด และบริษัทมหำชนจ ำกัด (พิมพ์ครั้งท่ี 
2 , กรุงเทพมหานคร : ส านักพิมพว์ิญญูชน 2556) 215.  

29 ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ มาตรา 1202 วรรคสอง บัญญัตวิ่า “ถ้าได้ออกหุ้นโดยคิดเอาราคาเกินกว่าที่
ปรากฏในใบหุ้นเท่าใดจ านวนที่คิดเกินนี้ท่านให้บวกทบเข้าในทุนส ารองจนกว่าทุนส ารองจะมีจ านวนเท่าถึงที่ก าหนดไว้ในวรรค
ก่อน” 



วารสารบัณฑิตศึกษานิตศิาสตร์ ปทีี่ 14 ฉบับท่ี 2 เดือน เมษายน – มิถุนายน 2564                                      268 

ปฏิบัติเมื่อบริษัทกันทุนส ารองจากส่วนล ้ามูลค่าหุ้นที่บริษัทขายได้ในคราวแรกที่จัดตั้งบริษัทหรือในคราวที่บริษัทมีการ

เพิ่มทุนแล้ว ทุนส ารองนี้จะเกินร้อยละสิบของทุนจดทะเบียน จึงมีปัญหาว่าในส่วนที่เกินทุนจดทะเบียนนั้นจะถือว่า

เป็นทุนส ารองทั้งหมดหรือเฉพาะส่วนที่ไม่เกินทุนจดทะเบียนเท่านั้นที่เป็นทุนส ารอง เพราะหากตีความให้ส่วนที่เกิน

ทุนจดทะเบียนถือว่าเป็นทุนส ารองทั้งหมดก็จะน าส่วนที่เกินมาจ่ายเป็นเงินปันผลไม่ได้เลยเนื่องจากทุนส ารองนี้ถือว่า

เป็นประกันแก่เจ้าหนี้ของบริษัท โดยผู้ถือหุ้นทั้งหลายจะเอาไปแบ่งเฉลี่ยกันไม่ได้หากบริษัทยังไม่ได้เลิกจากกัน30 ไม่ใช่

ก าไรที่ผู้ถือหุ้นจะน ามาจ่ายเป็นเงินปันผลได้31 อย่างไรก็ตามหากตีความให้ส่วนที่เกินนี้ไม่ใช่ทุนส ารอง ส่วนที่เกินก็เป็น

ก าไรที่บริษัทสามารถจ่ายเงินปันผลได้ ซึ่งบทบัญญัติเร่ืองการจัดสรรทุนส ารองจากส่วนล ้ามูลค่าหุ้น มิได้บัญญัติกรณี

ดังกล่าวเอาไว้ชัดเจนว่าส่วนที่เกินจะถือเป็นทุนส ารองหรือไม่ ในขณะที่หน่วยงานในทางปฏิบัติก็มีแนวทางว่าแม้บริษัท

มีเงินทุนส ารองเกินกว่าจ านวนที่กฎหมายก าหนด บริษัทยังต้องคงทุนส ารองส่วนที่เกินนี้ไว้จนกว่าจะ เลิกบริษัท ไม่

สามารถจ่ายเป็นเงินปันผลให้แก่ผู้ถือหุ้นได้32 แต่กฎหมายและหลักเกณฑ์ดังกล่าวต่างก็มิได้ก าหนดความชัดเจนในส่วน

ที่เกินของทุนส ารองให้เป็นทุนส ารองทั้งหมดไว้ ท าให้ทุนส ารองของบริษัทจ ากัดซึ่งเป็นหลักประกันการช าระหนี้ให้แก่

เจ้าหนี้อาจเกิดความไม่ชัดเจนและเป็นปัญหาได้ จึงมีประเด็นที่ควรจะศึกษาว่าทุนส ารองจากส่วนล ้ามูลค่าหุ้นที่เกินทุน

จดทะเบียนจะถือเป็นทุนส ารองทั้งหมดหรือไม่ เพียงใด 

จากการศึกษาค้นพบว่ากฎหมายเยอรมันและกฎหมายอังกฤษไม่ได้ก าหนดเพดานจ านวนทุนส ารองจากส่วน

ล ้ามูลค่าหุ้นไว้ จึงไม่มีปัญหาในประเด็นที่ศึกษา ในขณะที่กฎหมายญี่ปุ่นมีระบบทุนส ารองเช่นเดียวกับกฎหมายไทย 

ซึ่งได้ก าหนดเพดานทุนส ารองจากส่วนล ้ามูลค่าหุ้นไว้ 

ผู้ศึกษาเห็นว่า ต่อปัญหานี้แม้กฎหมายเยอรมันและกฎอังกฤษจะสะท้อนหลักการด ารงไว้ซึ่งทุนของบริษัท 

(Maintenance of Capital doctrine) แต่การแก้ไขตามกฎหมายเยอรมันและกฎหมายอังกฤษโดยการจัดสรรทุน

ส ารองจากส่วนล ้ามูลค่าหุ้นซึ่งไม่มีเพดานจ ากัดจ านวนไว้และท าให้บริษัทต้องน าส่วนล ้ามูลค่าหุ้นเข้าไปทุนส ารอง

ทั้งหมด ทุกคราวเมื่อมีการขายหุ้นในราคาที่สูงกว่ามูลค่าหุ้นจดทะเบียน ย่อมจะไม่เหมาะสมกับบริบทของกฎหมาย

ไทยเพราะจะเป็นการเปลี่ยนระบบหลักการด ารงไว้ซึ่งทุนของบริษัท (Maintenance of Capital doctrine) มาก

จนเกินไปอาจก่อให้เกิดปัญหาเชิงโครงสร้างทางบัญชีของบริษัทได้เนื่องจากกฎหมายไทย บัญชีทุนส ารองมีที่มาจาก

สองแหล่งอยู่แล้วคือจากส่วนก าไรและส่วนล ้ามูลค่าหุ้นเป็นบัญชีเดียวไม่ได้แยกบัญชีจากสองแหล่งออกจากกัน

อย่างเช่นกฎหมายเยอรมันหรือมีบัญชีทุนส ารองจากแหล่งที่มาเดียวอย่างกฎหมายอังกฤษ  

นอกจากนี้จากการศึกษาค้นพบว่า กฎหมายไทยในทางปฏิบัติของหน่วยงานได้วินิจฉัยต่อปัญหาช่องว่างแห่ง

กฎหมายนี้ไว้อยู่แล้วว่าให้ส่วนที่เกินทุนจดทะเบียนถือว่าเป็นทุนส ารองทั้งหมด บริษัทจะน าส่วนที่เกินนี้มาจ่ายเป็นเงิน

ปันผลไม่ได้ เช่นนี้ย่อมเป็นการสะท้อนหลักการด ารงไว้ซึ่งทุนของบริษัท (Maintenance of Capital doctrine) ซึ่ง

เป็นรากฐานของกฎหมายว่าด้วยห้างหุ้นส่วนบริษัทของประเทศไทยเชน่กันและไม่ส่งผลกระทบต่อระบบโครงสร้างของ

                                                           
30 ประภาศน์ อวยชัย, ค ำอธิบำยประมวลกฎหมำยแพ่งและพำณิชย์ว่ำด้วยหุ้นส่วนและบริษัท (กรุงเทพมหานคร : 

ส านักอบรมศึกษากฎหมายแห่งเนติบัณฑติสภา 2530), 363. 
31 ค าวินิจฉัยกรมพัฒนาธุรกจิการค้า พณ 0803/0178 ลงวันที่ 27 กุมภาพันธ์ 2547. 
32 ค าวินิจฉัยกรมพัฒนาธุรกจิการค้า พณ 0803.03/271 ลงวันท่ี 8 มีนาคม 2548. 
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บริษัทด้วย โดยยังถือว่าเป็นบัญชีทุนส ารอง (บัญชีเดียว) ที่ยังมีที่มาจากสองแหล่งอยู่ ผู้ศึกษาจึงเห็นด้วยกับกรมพัฒนา

ธุรกิจการค้าว่าส่วนที่เกินกว่ากฎหมายก าหนดถือว่าเป็นทุนส ารองทั้งหมด 

ผู้ศึกษามีข้อเสนอแนะว่าให้มีการวางแนวทางหากเกิดกรณีปัญหาดังกล่าว โดยให้ถือว่า ส่วนที่เกินทุนจด

ทะเบียนเป็นทุนส ารองทั้งหมด โดยบริษัทจะน าทุนส ารองส่วนที่เกินดังกล่าวมาจ่ายเป็นเงินปันผลให้แก่ผู้ถือหุ้นไม่ได้ 

แต่สามารถน าทุนส ารองดังกล่าวไปใช้ในกิจการของบริษัทได้ 

ปัญหาทุนส ารองภายหลังลดทุน เกิดจากความบกพร่องของมาตรา 1202 มีสภาพปัญหาการตีความ

บทบัญญัติแห่งกฎหมายขัดแย้งกัน กล่าวคือเมื่อบริษัทลดทุนโดยมีมติพิเศษของประชุมถือหุ้นแล้ว จ านวนทุนของ

บริษัทก็จะลดลง จนมีข้อที่ควรพิจารณาต่อไปว่าเมื่อจ านวนทุนของบริษัทลดลงแล้ว จ านวนทุนส ารองเดิมซึ่งครบตาม

จ านวนที่กฎหมายก าหนดโดยคิดฐานจากทุนก่อนที่บริษัทจะท าการลดทุน จะมีผลอย่างไร หรืออาจกล่าวได้ว่าเมื่อ

จ านวนทุนของบริษัทลดลง ทุนส ารอง(เดิมก่อนลดทุน)ของบริษัทก็ต้องมีจ านวนมากกว่าร้อยละ 10 ของทุนจด

ทะเบียนภายหลังมีการลดทุน ทุนส ารองของบริษัทในส่วนที่เกินกว่ากฎหมายก าหนดจะยังคงถือว่าเป็นทุนส ารอง

ทั้งหมดหรือไม่ เพราะหากตีความให้ส่วนที่เกินนี้ไม่ใช่ทุนส ารอง ส่วนที่เกินก็เป็นก าไรที่บริษัทสามารถจ่ายเงินปันผลได้ 

ซึ่งบทบัญญัติเร่ืองการจัดสรรทุนส ารอง มิได้บัญญัติกรณีดังกล่าวเอาไว้ชัดเจนว่าส่วนที่เกินจะถือเป็นทุนส ารองหรือไม่ 

ในขณะที่หน่วยงานในทางปฏิบัติ ในขณะที่หน่วยงานในทางปฏิบัติก็มีแนวทางว่าแม้บริษัทมีเงินทุนส ารองเกินกว่า

จ านวนที่กฎหมายก าหนด บริษัทยังต้องคงทุนส ารองส่วนที่เกินนี้ไว้จนกว่าจะเลิกบริษัท ไม่สามารถจ่ายเป็นเงินปันผล

ให้แก่ผู้ถือหุ้นได้ แต่กฎหมายและหลักเกณฑ์ดังกล่าวต่างก็มิได้ก าหนดความชัดเจนในส่วนที่เกินของทุนส ารองให้เป็น

ทุนส ารองทั้งหมดไว้ ท าให้ทุนส ารองของบริษัทจ ากัดซึ่งเป็นหลักประกันการช าระหนี้ให้แก่เจ้าหนี้อาจเกิดความไม่

ชัดเจนและเป็นปัญหาได้ จึงมีประเด็นที่ควรจะศึกษาว่าทุนส ารองภายหลังลดทุนส่วนที่เกินทุนจดทะเบียนจะถือเป็น

ทุนส ารองทั้งหมดหรือไม่ เพียงใด 

จากการศึกษาค้นพบว่ากฎหมายอังกฤษไม่ได้ก าหนดเพดานจ านวนทุนส ารองจากส่วนล ้ามูลค่าหุ้นไว้ จึงไม่มี

ปัญหาในประเด็นที่ศึกษา ในขณะที่กฎหมายญี่ปุ่นมีระบบทุนส ารองเช่นเดียวกับกฎหมายไทย ซึ่งได้ก าหนดเพดานทุน

ส ารองจากส่วนล ้ามูลค่าหุ้นไว้ อีกทั้งกฎหมายเยอรมันมีก าหนดเพดานทุนส ารองที่มาจากส่วนของก าไรอาจเกิดปัญหา

กรณีที่บริษัทมีการลดทุนได้ 

ผู้ศึกษาเห็นว่าแม้กฎหมายอังกฤษไม่อาจประสบปัญหาทุนส ารองภายหลังการลดทุนได้เนื่องจากกฎหมาย

อังกฤษไม่ได้ก าหนดเพดานทุนส ารองไว้ ทั้งนี้ทุนส ารองจากก าไรกฎหมายอังกฤษไม่ได้ก าหนดไว้ อีกทั้งทุนส ารองจาก

ส่วนล ้ามูลค่าหุ้นก็ไม่ได้ก าหนดเพดานไว้เช่นกัน อันแตกต่างกับกฎหมายเยอรมัน ญี่ปุ่น ที่ได้ก าหนดเพดานทุนส ารอง

จากก าไรไว้ ในขณะที่กฎหมายไทยได้ก าหนดเพดานทุนส ารองจากทั้งส่วนก าไรและส่วนล ้ามูลค่าหุ้น แต่อย่างไรก็ตาม

ระบบทุนส ารองของบริษัทจ ากัดตามกฎหมายอังกฤษย่อมแตกต่างจากกฎหมายไทยอย่างมาก กล่าวคือกฎหมาย

อังกฤษไม่มีระบบจัดสรรทุนส ารองจากก าไร อีกทั้งการจัดสรรทุนส ารองจากส่วนล ้ามูลค่าหุ้นก็ไม่มีเพดานทุนส ารองอีก

ด้วย ดังนั้นการจะแก้ไขตามกฎหมายอังกฤษย่อมไม่สอดคล้องกับบริบทกฎหมายไทยแต่อย่างใด 
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นอกจากนี้จากการศึกษาค้นพบว่า กฎหมายไทยในทางปฏิบัติของหน่วยงานได้วินิจฉัยต่อปัญหาช่องว่างแห่ง

กฎหมายนี้ไว้อยู่แล้วว่าหากมีการลดทุนให้ส่วนที่เกินทุนจดทะเบียนถือว่าเป็นทุนส ารองทั้งหมด บริษัทจะน าส่วนที่เกิน

นี้มาจ่ายเป็นเงินปันผลไม่ได้ เช่นนี้ย่อมเป็นการสะท้อนหลักการด ารงไว้ซึ่งทุนของบริษัท (Maintenance of Capital 

doctrine) ซึ่งเป็นรากฐานของกฎหมายว่าด้วยห้างหุ้นส่วนบริษัทของประเทศไทยเช่นกันและไม่ส่งผลกระทบต่อระบบ

โครงสร้างของบริษัทด้วย โดยยังถือว่าเป็นบัญชีทุนส ารองทั้งหมดอยู่ ผู้ศึกษาจึงเห็นด้วยกับกรมพัฒนาธุรกิจการค้าว่า

ส่วนที่เกินกว่ากฎหมายก าหนดถือว่าเป็นทุนส ารองทั้งหมด 

ผู้ศึกษามีข้อเสนอแนะว่าให้มีการวางแนวทางหากเกิดกรณีปัญหาดังกล่าว โดยให้ถือว่าส่วนที่เกินทุนจด

ทะเบียนเป็นทุนส ารองทั้งหมด โดยบริษัทจะน าทุนส ารองส่วนที่เกินดังกล่าวมาจ่ายเป็นเงินปันผลให้แก่ผู้ถือหุ้นไม่ได้ 

แต่สามารถน าทุนส ารองดังกล่าวไปใช้ในกิจการของบริษัทได้ 

ปัญหาการโอนทุนส ารองส่วนที่เกินกว่ากฎหมายก าหนดชดเชยผลขาดทุนสะสมของบริษัทจ ากัด เกิดจาก

ความบกพร่องของประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์วา่ด้วยบริษัทจ ากัด ที่มีสภาพปัญหาการขาดหลักการคุ้มครองผู้มี

ส่วนได้เสียให้สอดคล้องกับเจตนารมณ์ของกฎหมายอย่างเหมาะสม กล่าวคือประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์มิได้

ก าหนดหลักเกณฑ์เกี่ยวกับการแก้ไขปัญหาผลขาดทุนสะสมโดยการโอนทุนส ารองของบริษัทจ ากัดไว้อย่างเช่นบริษัท

มหาชนจ ากัด เพราะบริษัทมหาชนจ ากัดสามารถโอนทุนส ารองชดเชยผลขาดทุนสะสมของบริษัทได้ โดยการโอนเงิน

ส ารองอ่ืนก่อนแล้วจึงค่อยหักจากทุนส ารองจากส่วนก าไรและทุนส ารองจากส่วนล ้ามูลค่าหุ้นตามล าดับ 33 ท าให้

ปัจจุบันบริษัทมหาชนจ ากัดแก้ไขปัญหาขาดทุนสะสมได้รวดเร็วกว่าบริษัทจ ากัดอันเป็นผลดีต่อตัวผู้ถือหุ้นของบริษัท

มหาชนจ ากัดด้วยเนื่องจากหากบริษัทมหาชนจ ากัดยังขาดทุนสะสมบริษัทจะไม่สามารถจ่ายเงินปันผลให้กับผู้ถือหุ้น

ได้34 ดังนั้นหากแก้ไขผลขาดทุนสะสมได้ บริษัทก็สามารถจ่ายเงินปันผลให้แก่ผู้ถือหุ้นได้ ในขณะเดียวกันหากบริษัท

จ ากัดมีผลขาดทุนสะสม บริษัทก็ไม่สามารถจ่ายเงินปันผลให้แก่ผู้ถือหุ้นได้เช่นกัน35 แต่บริษัทจ ากัดไม่สามารถแก้ไข

ปัญหาผลขาดทุนสะสมด้วยการโอนทุนส ารองไดเ้พราะประมวลกฎหมายแพ่งและพาณชิย์มิได้ก าหนดให้กระท าเช่นนั้น

ได้36 ซึ่งอาจเป็นผลให้ผู้ถือหุ้นไม่สามารถได้รับเงินปันผลได้ ต่อปัญหานี้ มีแนวทางวินิจฉัยออกเป็น 2 แนวทาง 

แนวทางที่หนึ่ง เป็นความเห็นทางวิชาการว่าไม่สามารถโอนทุนส ารองชดเชยผลขาดทุนสะสมได้ เนื่องจากทุนส ารอง

ตามกฎหมายนี้ย่อมมีไว้เพื่อเป็นหลักประกันการช าระหนี้แก่เจ้าหนี้ การน าเงินทุนส ารองไปใช้อย่างอ่ืนย่อมท าให้

                                                           
33 พระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจ ากัด พ.ศ. 2535 มาตรา 119 บัญญัติว่า “เมื่อไดร้ับอนุมตัิจากที่ประชุมผู้ถือหุ้น

แล้ว บริษัทอาจโอนทุนส ารองตามมาตรา 51 ทุนส ารองตามมาตรา116 หรือเงินส ารองอื่น เพื่อชดเชยผลขาดทุนสะสมของ
บริษัทก็ได้” และ มาตรา 119 วรรคสอง บัญญตัิว่า “การชดเชยผลขาดทุนสะสมตามวรรคหนึ่ง ให้หักชดเชยจากเงินส ารองอื่น
ก่อน แล้วจึงหักจากทุนส ารองตามมาตรา 116 และทุนส ารองตามมาตรา 51 ตามล าดับ” 

34 พระราชบัญญัติมหาชนจ ากัด พ.ศ. 2535 มาตรา 115 บัญญัติว่า “….ในกรณีที่บริษัทยังมียอดขาดทนุสะสมอยู่ 
ห้ามมิให้จ่ายเงินปันผล” 

35 ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ มาตรา 1201 บัญญัติว่า “…ถ้าหากบริษัทขาดทุน ห้ามมิให้จ่ายเงินปันผล
จนกว่าจะได้แก้ไขให้หายขาดทุนเช่นนั้น” 

36 นนทวัชร์ นวตระกูลพิสุทธ์ิ (อ้างแล้ว เชิงอรรถ 4) 329. 
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หลักประกันลดน้อยถอยไปและท าให้เจ้าหนี้เสียเปรียบ37 แนวทางที่สอง เป็นความเห็นทางวิชาการเช่นกันว่าควรที่จะ

ให้บริษัทจ ากัดสามารถโอนทุนส ารองชดเชยผลขาดทุนสะสมได้อย่างเช่นบริษัทมหาชนจ ากัด เนื่องจากหากท าได้ย่อม

ส่งผลดีแก่บริษัทจ ากัดที่ก าลังเผชญิกับปญัหาเศรษฐกิจ และมีฐานะทางการเงินที่ไม่มีเสถียรภาพ และเป็นประโยชน์ต่อ

การบริหารงานบริษัท อีกทั้งท าให้ผลขาดทุนสะสมในบริษัทลดลงจนจ านวนหนี้ก่อนที่จะท าการปรับโครงสร้างหนี้ด้วย

การแปลงหนี้เป็นทุนก็ย่อมจะลดลงด้วยอันส่งผลให้โอกาสที่การแปลงหนี้เป็นทุนจะประสบความส าเร็จมากขึ้น38 จึงมี

ประเด็นที่ควรศึกษาว่าประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ควรจะก าหนดให้บริษัทจ ากัดสามารถโอนทุนส ารองชดเชย

ผลขาดทุนสะสมได้หรือไม่ หรือควรก าหนดให้ทุนส ารองส่วนที่เกินกว่ากฎหมายก าหนดสามารถโอนชดเชยผลขาดทุน

สะสมได้หรือไม่ เพียงใด 

จากการศึกษาค้นพบว่ากฎหมายเยอรมัน กฎหมายญี่ปุ่น บริษัทสามารถน าทุนส ารองมาชดเชยผลขาดทุน

สะสมได้ ทั้งนี้ไม่ได้บังคับว่าบริษัทจะน าทุนส ารองจากแหล่งที่มาใดมาหักผลขาดทุนสะสมก่อน กล่าวคือไม่ต้องน าทุน

ส ารองอ่ืนมาหักก่อน แล้วน าทุนส ารองจากก าไรมาหักล าดับถัดไป และน าทุนส ารองจากส่วนล ้ามูลค่าหุ้นมาหักล าดับ

สุดท้าย ส่วนกฎหมายอังกฤษ กฎหมายไม่ได้ก าหนดบริษัทสามารถโอนทุนส ารองชดเชยผลขาดทุนสะสมได้ 

ต่อปัญหานี้ ผู้ศึกษาเห็นว่าทุนส ารองจะต้องอยู่ภายใต้หลักการด ารงไว้ซึ่งทุนของบริษัท (Maintenance of 

Capital) ซึ่งบริษัทจะกระท าการใดๆอันเป็นการท าให้ทุนส ารองลดน้อยถอยลงลงไม่ได้เพราะจะท าให้หลักประกันใน

การช าระหนี้ของเจ้าหนี้ลดน้อยถอยลงไปด้วย อีกทั้งกฎหมายก็ไม่ได้ก าหนดให้บริษัทสามารถโอนทุนส ารองชดเชยผล

ขาดทุนสะสมได้ และแม้ตามค าวินิจฉัยของกรมพัฒนาธุรกิจการค้าได้วินิจฉัยอย่างกว้างว่าทุนส ารองบริษัทสามารถ

น ามาใช้ได้ในกิจการของบริษัท แต่ก็ไม่ควรที่จะตีความการน าทุนส ารองมาใช้จ่ายในกิจการของบริษัทตามค าสั่งของ

กรมพัฒนาธุรกิจการค้าดังกล่าวรวมไปถึงการโอนทุนส ารองชดเชยผลขาดทุนสะสมด้วยเพราะการที่กรมพัฒนาธุรกิจ

การค้าได้วินิจฉัยไว้ว่าให้น าทุนส ารองนั้นมาใช้ในกิจการของบริษัทย่อมหมายถึงการกระท าที่อยู่ในขอบวัตถุประสงค์

ของบริษัทเท่านั้น เมื่อบริษัทมีวัตถุประสงค์ทั่วไปในการประกอบกิจการเพื่อหาก าไร ดังนั้นบริษัทจึงน าทุนส ารอง

ดังกล่าวมาใช้เพื่อการประกอบกิจการหาก าไรเท่านั้น การชดเชยผลขาดทุนสะสมของบริษัทไม่ใช่วัตถุประสงค์ของ

บริษัท บริษัทจ ากัดจึงไม่สามารถโอนทนุส ารองชดเชยผลขาดทุนสะสมได้ การโอนทุนส ารองชดเชยผลขาดทุนสะสมจะ

ท าให้หลักประกันในการช าระหนี้แก่เจ้าหนี้ลดลงขัดต่อหลักการด ารงไว้ซึ่งทุนของบริษัท  

นอกจากนี้แม้จะมีความเห็นเสนอว่าถึงแม้บริษัทจะมีวิธีการแก้ไขขาดทุนสะสมไว้อยู่แล้วตามบทบัญญัติ

ว่าด้วยการลดทุน แต่การจะแก้ไขด้วยการลดทุนก็ต้องถูกเจ้าหนี้ควบคุมอีกชั้นหนึ่ง เพราะเจ้าหนี้ก็ไม่มีความแน่ใจว่า

บริษัทลูกหนี้จะสามารถช าระหนี้ให้แก่ตนได้หรือไม่ ทั้งจะกระท าการลดทุนก็อาจส่งผลกกระทบต่อกองทรัพย์สินของ

ลูกหนี้ที่ลดน้อยถอยลงไปอีก นอกจากนี้หากมีกรณีที่มีเจ้าหนี้หลายรายก็ต้องรอให้เจ้าหนี้ทุกรายเข้ามาคัดค้านการลด

ทุนเสียก่อนซึ่งจะเป็นการล่าช้าจนไม่อาจแก้ไขได้ทันทวงที ดังนั้นการลดทุนจึงไม่ใช่วิธีการแก้ไขขาดทุนสะสมได้อย่างมี

ประสิทธิภาพแต่อย่างไรก็ตามทุนส ารองจะต้องตกอยู่ภายใต้หลักการด ารงไว้ซึ่งทุนของจดทะเบียนอย่างเคร่งครัดเพื่อ

                                                           
37 ทิพย์ชนก รัตโนสถ (อ้างแล้ว เชิงอรรถ 3) 457. 
38 บทม์รัตน์ ธ ารงเวียงผึ้ง (อ้างแล้ว เชิงอรรถ 3) 156-157. 
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เป็นหลักประกันในการช าระหนี้ให้แก่เจ้าหนี้ กล่าวคือการคุ้มครองเจ้าหนี้บุคคลภายนอกย่อมมีความส าคัญมากกว่า

การคุ้มครองผู้ถือหุ้นซึ่งเป็นบุคคลภายในบริษัท 

ดังนั้นผู้ศึกษาจึงเห็นด้วยกับความเห็นเชิงวิชาการที่ว่าบริษัทไม่สามารถโอนทุนส ารองชดเชยผลขาดทุนสะสม

ได้เนื่องจากเป็นการท าให้หลักประกันในการช าระหนี้แก่เจ้าหนี้ลดน้อยลง อันสะท้อนหลักการด ารงไว้ซึ่งทุนของบริษัท 

(Maintenance of Capital) ซึ่งเป็นหลักที่มีความส าคัญมากกว่าหลักการรับรองบทบาทของผู้มีส่วนได้เสียทั้งหลาย

ของบริษัท (Role des differentes parties prenantes) การที่บริษัทไม่มีอ านาจโอนทุนส ารองชดเชยผลขาดทุน

สะสมได้ย่อมจะท าให้เจ้าหนี้มีหลักประกันในการช าระหนี้แก่เจ้าหนี้ ไม่สามารถท าให้หลักประกันดังกล่าวลดน้อยถอย

ลงได้  

จากที่กล่าวมาเมื่อพิจารณาปัญหาทั้ง 3 ประการรวมกันแล้วไม่ว่าจะกรณีปัญหาการจัดสรรทุนส ารองจาก

ส่วนล ้ามูลค่าหุ้นเมื่อมีการขายหุ้นเมื่อจัดตั้งบริษัทหรือการเพิ่มทุน ปัญหาทุนส ารองภายหลังลดทุน และปัญหาการโอน

ทุนส ารองชดเชยผลขาดทุนสะสม จะเห็นได้ว่ามีปัญหาที่ควรพิจารณาว่าทุนส ารองในส่วนที่เกินร้อยละ 10 ของทุนจด

ทะเบียนซึ่งกรมพัฒนาธุรกิจการค้าวินิจฉัยว่าส่วนที่เกินดังกล่าวก็ยังคงถือว่าเป็นทุนส ารองนั้น (ผู้ศึกษาเห็นด้วยกับค า

วินิจฉัย) สามารถน ามาชดเชยผลขาดทุนสะสมได้หรือไม่ 

ผู้ศึกษาเห็นด้วยกับกรมพัฒนาธุรกิจการค้าว่าแม้บริษัทจ ากัดจะมีทุนส ารองเกินร้อยละ 10 ของทุนจด

ทะเบียนซึ่งมีผลมาจากการจัดตั้งบริษัท เพิ่มทุน หรือลดทุนก็ตาม ส่วนที่เกินร้อยละ10ของทุนจดทะเบียน  (ส่วนเกิน

ทุนส ารอง) ก็ยังถือว่าเป็นทุนส ารองอยู่ แต่อย่างไรก็ตามผู้ศึกษาเห็นว่าแม้ส่วนที่เกินทุนดังกล่าวจะเป็นทุนส ารองแต่ก็

สามารถน ามาโอนชดเชยผลขาดทุนสะสมได้ หาได้ถูกจ ากัดมิให้โอนไม่โดยอาศัยหลักเหตุผลดังต่อไปนี้ 

(1) หากบริษัทจ ากัดสามารถน าทุนส ารองส่วนที่เกินร้อยละ 10 ของทุนจดทะเบียนจะท าให้ผู้ถือหุ้น

ของบริษัทจ ากัดได้รับเงินปันผลรวดเร็วขึ้นเนื่องจากในปีที่บริษัทจ ากัดขาดทุนสะสมบริษัทก็สามารถที่จะน าทุนส ารอง

ในส่วนที่เกินร้อยละ 10 ของทุนจดทะเบียนนี้มาชดเชยผลขาดทุนสะสมได้ และในปีต่อมาบริษัทก็เอาก าไรสะสมของ

บริษัทในปีนั้นมาชดเชยผลขาดทุนสะสมต่อไป จนสุดท้ายบริษัทสามารถชดเชยผลขาดทุนสะสมได้ทั้งหมดและท าให้

บริษัทจ ากัดจ่ายเงินปันผลให้แก่ผู้ถือหุ้นได้ในที่สุดซึ่งสอดคล้องกับหลักการรับรองบทบาทของผู้มีส่วนได้เสียทั้งหลาย

ของบริษัท (Role des differentes parties prenantes) 

(2) หากบริษัทจ ากัดสามารถน าทุนส ารองส่วนที่เกินร้อยละ 10 ของทุนจดทะเบียนจะส่งผลดีท าให้

บริษัทจ ากัดที่ก าลังเผชิญกับปัญหาทางเศรษฐกิจ และมีฐานะทางการเงินที่ไม่มีเสถียรภาพอันจะเป็นประโยชน์ต่อการ

บริหารงานบริษัทและย่อมท าให้ผลขาดทุนสะสมในบริษัทลดลง อีกทั้งยังเป็นผลท าให้การปรับโครงสร้างหนี้ด้วยการ

ลดอัตราหนี้ต่อทุนประสบความส าเร็จมากขึ้นอีกด้วยจากการโอนทุนส ารองส่วนที่เกินกว่าที่กฎหมายก าหนดชดเชยผล

ขาดทุนสะสมดังกล่าว 

(3) การที่บริษัทจ ากัดน าทุนส ารองเฉพาะในส่วนที่เกินร้อยละ 10 ของทุนจดทะเบียนมาชดเชยผล

ขาดทุนสะสมนี้ไม่ได้ท าเจ้าหนี้ของบริษัทจ ากัดเสียเปรียบแต่อย่างใดเนื่องจากกรณีนี้ทุนส ารองมีจ านวนตามที่กฎหมาย
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ก าหนดแล้วซึ่งก็คือร้อยละ 10 ของทุนจดทะเบียน จ านวนทุนส ารองทั้งหมดตามที่กฎหมายก าหนดยังมีจ านวน

ครบถ้วนไม่ได้ลอดน้อยถอยลงไป กล่าวคือไม่ได้ท าให้หลักประกันในการช าระหนี้แก่เจ้าหนี้ลดน้อยถอยลงแต่อย่างใด 

และไม่เป็นการขัดต่อหลักการด ารงไว้ซึ่งทุนของบริษัท (Maintenance of Capital) แต่อย่างใด 

ผู้ศึกษามีข้อเสนอแนะว่าควรจะมีการบัญญัติกฎหมายให้ชัดแจ้งให้สามารถน าทุนส ารองส่วนที่เกินกว่า

กฎหมายก าหนดมาชดเชยผลขาดทุนสะสมในบริษัทจ ากัดได้เมื่อได้รับอนุมัติจากที่ประชุม 

บทสรุปและข้อเสนอแนะ 

กฎหมายเก่ียวกับทุนส ารองในบริษัทจ ากัด กรณีที่เป็นปัญหาได้แก่ 

ประการแรก ปัญหาการจัดสรรทุนส ารองจากส่วนของก าไรตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์

มาตรา 1202 วรรคแรก มีปัญหาว่า “ผลก าไร” หมายความว่าอย่างไร ดังนั้นเพื่อแก้ปัญหาความไม่ชัดเจนของ

กฎหมาย ผู้ศึกษาเห็นว่าควรแก้ไขบทบัญญัติดังกล่าวจาก “ผลก าไร” เป็น “จ านวนเงินปันผลที่จะจ่ายในงวดนั้น” 

เนื่องจากหากเกิดกรณีที่บริษัทไม่ได้จ่ายเงินปันผลเต็มจ านวน จะให้น าจ านวนส่วนที่ไม่ได้น ามาจ่ายเป็นเงินปันผลมา

คิดเป็นฐานก าไรด้วยย่อมจะไม่ตรงกับความเป็นจริงอันส่งผลให้การกันทุนส ารองจากก าไรคลาดเคลื่อนและท าให้การ

ตรวจสอบบัญชีบริษัทย่อมกระท าได้ยากขึ้นอีกด้วยเพราะเกิดข้อมูลที่ซับซ้อนไม่ตรงกับความเป็นจริง อันเป็นไปตาม

หลักความโปร่งใสและการเผยแพร่ข้อมูล (Transparence et diffusion de l’information) ซึ่งเป็นรากฐานของ

กฎหมายว่าด้วยห้างหุ้นส่วนบริษัทของประเทศไทย 

ประการที่สอง ปัญหาทุนส ารองเกินกว่าที่กฎหมายก าหนดกรณีจากการจัดสรรทุนส ารองจากส่วนล ้า

มูลค่าหุ้นและทุนส ารองภายหลังลดทุน มีปัญหาว่าส่วนที่เกินเป็นทุนส ารองหรือไม่ ดังนั้นเพื่ออุดช่องว่างของกฎหมาย 

ผู้ศึกษาเห็นว่าจึงควรวางแนวทางไว้ว่าส่วนที่เกินกว่ากฎหมายก าหนดถือเป็นทุนส ารองทั้งหมด เพราะการวางแนวทาง

ไว้เช่นนี้ย่อมสะท้อนหลักการด ารงไว้ซึ่งทุนของบริษัท (Maintenance of Capital doctrine) ซึ่งเป็นรากฐานของ

กฎหมายว่าด้วยห้างหุ้นส่วนบริษัทของประเทศไทยเช่นกันและไม่ส่งผลกระทบต่อระบบโครงสร้างของบริษัทด้วย โดย

ยังถือว่าเป็นบัญชีทุนส ารองทั้งหมดอยู่ 

ประการที่สาม ปัญหาการโอนทุนส ารองส่วนที่เกินกว่ากฎหมายก าหนดชดเชยผลขาดทุนสะสม มี

ปัญหาว่าควรให้ทุนส ารองส่วนที่เกินกว่ากฎหมายสามารถโอนชดเชยผลขาดทุนสะสมได้หรือไม่ ดังนั้นเพื่อเป็น

ประโยชน์แก่บริษัท ผู้ศึกษาเห็นว่าควรแก้ไขประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ มาตรา 1202 ให้สามารถน าทุนส ารอง

สว่นที่เกินกว่ากฎหมายก าหนดโอนชดเชยผลขาดทุนสะสมได้ในกรณีนี้ เพราะจะท าให้บริษัทสามารถชดเชยผลขาดทุน

สะสมได้ทั้งหมดและท าให้บริษัทจ ากัดจ่ายเงินปันผลให้แก่ผู้ถือหุ้นได้ในที่สุดซึ่งสอดคล้องกับหลักการรับรองบทบาท

ของผู้มีส่วนได้เสียทั้งหลายของบริษัท และส่งผลดีท าให้บริษัทจ ากัดที่ก าลังเผชิญกับปัญหาทางเศรษฐกิจ และมีฐานะ

ทางการเงินที่ไม่มีเสถียรภาพอันจะเป็นประโยชน์ต่อการบริหารงานบริษัทรวมไปถึงยังเป็นผลท าให้การปรับโครงสร้าง

หนี้ด้วยการลดอัตราหนี้ต่อทุนประสบความส าเร็จมากขึ้นอีกด้วยจากการโอนทุนส ารองส่วนที่เกินกว่าที่กฎหมาย

ก าหนดชดเชยผลขาดทุนสะสมดังกล่าว นอกจากนี้ไม่ได้ท าให้หลักประกันในการช าระหนี้แก่เจ้าหนี้ลดน้อยถอยลงแต่

อย่างใด และไม่เป็นการขัดต่อหลักการด ารงไว้ซึ่งทุนของบริษัท (Maintenance of Capital) ด้วย 
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