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การท่ีบุคคลจะตัดสินใจลงทุนในบริษัทจํากัดแห�งใด ป�จจัยหน่ึงที่ต�องนํามาพิจารณาคือ 

นโยบายการจ�ายเงินป�นผลของบริษัทน้ันๆ แต�การทราบเพียงนโยบายการจ�ายเงินป�นผล

ของบริษัทคงจะไม�เพียงพอ ผู�ลงทุนหรือผู�ถือหุ�นยังคงต�องทราบหลักเกณฑ�การจ�ายเงินป�นผล

ตามกฎหมาย เพื่อจะได�ไม�ตกอยู�ในภาวะที่รับเงินป�นผลมาโดยมิชอบ หลักการจ�ายเงินป�นผล

พอสรุปได�ดังน้ี

การจ�ายเงินป�นผลต�องได�รับอนุมัติจากที่ประชุมใหญ�ผู�ถือหุ�น และจะจ�ายได�ต�อเมื่อสิ้นป�

ป�จจุบันบริษัทมีกําไรสะสมเท�านั้น ซึ่งกําไรสะสมน้ีจะต�องเป�นกําไรสะสมหลังจากหักเงินสํารอง

ตามกฎหมายจํานวน 5% ของกําไรประจําป� จนกว�าทุนสํารองจะมีจํานวน 10% ของทุน

จดทะเบียนของบริษัทหรือมากกว�านั้นตามข�อบังคับของบริษัทแล�ว และส�วนเกินทุนท่ีเกิดจาก

การตีราคาสินทรัพย�เพิ่มเติม ยังไม�สามารถนําไปจ�ายเงินป�นผลได�จนกว�าจะมีการจําหน�าย

สินทรัพย�ออกไปโดยมีกําไรเกิดขึ้นจริงเท�านั้น ในกรณีที่ผู �ถือหุ �นสามัญยังชําระเงินค�าหุ �น

ไม�ครบ ผู�ถือหุ�นสามัญจะได�รับเงินป�นผลตามสัดส�วนของเงินท่ีส�งใช�แล�ว

สําหรับการจ�ายเงินป�นผลเม่ือได�รับอนุมัติจากท่ีประชุมใหญ�ผู �ถือหุ �นแล�วบริษัทมหาชน

จํากัดต�องจ�ายให�เสร็จภายใน 1 เดือน แต�บริษัทจํากัดจ�ายเมื่อใดก็ได�

คําสําคัญ: การจ�ายเงินป�นผล บริษัทจํากัด บริษัทมหาชนจํากัด สํารองตามกฎหมาย
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บทความวิชาการ

When people are considering investing in any company, they have to concern various factors. The 

one of the major factors is company’s dividend policy. However, only knowing the company’s policy 

may not be sufficient. An investor or a shareholder needs to recognize dividend payment’s criteria 

following to regulation in order not to receive dividends illegally. The summary of the dividend payment 

principles could be summarized as following.

The payment of dividend has to be approved by the board of shareholders. In addition, it will be 

paid only if the company has retained earning which is net from legal reserve 5% of the year’s net 

profit. Moreover, the reserve has to be set until the total legal reserve is equal to 10% of authorized 

capital (it could be set over 10% following the regulation of the company). However, the capital surplus 

occurred from assets’ revaluation cannot be paid for dividend until they are realized gain from selling. 

In case of partial-paid common stock shareholders, they will receive dividends following to proportion 

of stock’s payments.

For the dividends’ payment, when it is approved from board of shareholders, a listed company 

has to pay them within 1 month while a limited company can do any time.

Keywords: Dividend Payment, Limited Company, Public Company Limited, Legal Reserve

ABSTRACT

บทนํา
การท่ีบุคคลมาตกลงดําเนินกิจการรวมกันโดยการจัดต้ัง

บริษัทขึ้นนั้น เปาหมายสําคัญก็คือการนํากําไรที่ไดจากการ
ดําเนินกิจการดังกลาวมาแบงปนใหแกบรรดาผู ถือหุ นทั้ง
หลายในรูปของ “เงินปนผล” เงินปนผลนี้เปนสวนของกําไร
ท่ีบริษัทจายตอบแทนใหแกบรรดาผูถือหุน สวนบริษัทจะ
จายเงินปนผลหรือไม และจายจํานวนเทาใด ยอมขึ้นอยูกับ
มติของที่ประชุมใหญผูถือหุน

เงินปนผล คือ สวนแบงกําไรท่ีผูถือหุนไดรับจากบริษัท
ตามสัดสวนของเงินลงทุน การจายเงินปนผลเปนการจูงใจ
ผูถือหุนอยางหนึ่ง ผูถือหุนจึงใหความสนใจกับนโยบายการ
จายเงินปนผลของบริษัทซึ่งอาจจายเปนเปอรเซ็นของราคา
ตามมูลคาหรือเปนจํานวนเงินตอหนึ่งหุนก็ได

ในแงของบริษัทการจายเงินปนผลตองคํานึงถึงสถานะ
ทางการเงินของบริษัทวามีเงินสดเพียงพอที่จะจายเงินปนผล
ไดหรือไม ผู บริหารยังตองพิจารณาวาบริษัทมีเงินสดใน
อนาคตเพียงพอที่จะจายเงินปนผลไดหรือไม ไมใชพิจารณา
เฉพาะเงินสดคงเหลือในปปจจุบันเทานั้น บริษัทอาจมีเงินสด
ไดมาหรือตองใชไปในระยะใกลนี้ ซึ่งสามารถประมาณได
โดยการจัดทําประมาณการเงินสด บริษัทควรจายเงินปนผล
ก็ตอเมื่อการจายเงินปนผลนั้นไมกระทบฐานะทางการเงิน
ในปจจุบันและอนาคตเทานั้น

นอกจากน้ีบริษัทยังต องทราบหลักเกณฑการจาย
เงินปนผล เพื่อที่จะไดไมจายเงินปนผลไปโดยไมสุจริต ซึ่งจะ
ทําใหเกิดความเสียหายแกบริษัท และผูถือหุนได
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การจ�ายเงินป�นผลในบริษัทจํากัด

หลักเกณฑ�การจ�ายเงินป�นผล
การจายเงินปนผลมีหลักเกณฑสําคัญ ดังน้ี
1. ตองไดมตจิากทีป่ระชมุใหญใหอนมุตัจิายเงนิปนผล

ได ประมวลกฎหมายแพงและพาณิชย มาตรา 1201 ได
วางหลักเกณฑการจายเงินปนผลไววา “หามมิใหประกาศ
อนุญาตเงินปนผล นอกจากโดยมติของที่ประชุมใหญ

กรรมการอาจจายเงินปนผลระหวางกาลใหแกผูถือหุน
ไดเปนคร้ังเปนคราว ในเม่ือปรากฏแกกรรมการวาบริษัทมี
กําไรสมควรพอท่ีจะทําเชนน้ัน…”

แมผลประกอบการของบริษัทมีกําไร บริษัทก็ยังจาย
เงินปนผลไมไดหากยังไมไดรับอนุมัติจากที่ประชุมใหญ ซึ่ง
โดยปกติแลวจะมีการประชุมใหญผู ถือหุ นเพื่ออนุมัติจาย
เงินปนผลกันปละคร้ังในตอนประชุมสามัญผูถือหุนประจําป 
โดยมติที่ประชุมใหญอนุมัติจายเงินปนผลนั้นใชมติธรรมดา 
กลาวคือใชเสียงขางมากในที่ประชุมใหญผูถือหุนอนุมัติจาย
เงินปนผลได และแมวาบริษัทมีผลกําไร ที่ประชุมใหญอาจ
จะไมอนุมัติจายเงินปนผลก็ไดโดยอาจเก็บไวเปนกําไรสะสม
หรือทุนสํารอง

ตัวอยาง บริษัท XYZ ดําเนินธุรกิจมีกําไรสุทธิ 10
ลานบาท ผู ถือหุ นของบริษัท XYZ ยังไม มีสิทธิได รับ
เงินปนผลจนกวาท่ีประชุมใหญผู ถือหุ นจะมีมติอนุมัติให
จายเงินปนผลได

อยางไรก็ดี กฎหมายก็ใหอํานาจกรรมการจายเงินปนผล
ระหวางกาลไดดวย ซึ่งเปนอํานาจของคณะกรรมการบริษัท
ทั้งชุดในการลงมติในท่ีประชุมกรรมการ โดยใชมติเสียง
ข างมากในที่ประชุมกรรมการอนุมัติให จ ายเงินป นผล
ระหวางกาลได ซึ่งการอนุมัติจายเงินปนผลระหวางกาลโดย
คณะกรรมการน้ันจะกระทําไดตอเมื่อบริษัทมีกําไรพอสมควร
ที่จะนํามาจายเงินปนผลได โดยท่ีประชุมใหญอาจควบคุม
การจายเงินปนผลระหวางกาลดวยการปรับอัตราการจาย
เงินปนผลตอนสิ้นปได

ตามตัวอยางขางตน ถาบริษัท XYZ ดําเนินธุรกิจมา
6 เดือน ผลประกอบการมีกําไรสุทธิ 5 ลานบาท หาก
คณะกรรมการเห็นวาบริษัทมีกําไรพอสมควรท่ีจะนํามาจาย

เงินปนผลได ก็อาจมีมติอนุมัติจายเงินปนผลระหวางกาล
ใหแกบรรดาผูถือหุนก็ได ทั้งนี้หาก 6 เดือนภายหลังบริษัท 
ประกอบธุรกิจไดผลกําไรลดลงหรือไมไดกําไรเลย ที่ประชุม
ผูถือหุนอาจพิจารณาปรับอัตราการจายเงินปนผลในท่ีประชุม
ใหญผู ถือหุ นประจําปได โดยนําเงินปนผลระหวางกาลที่
ผูถือหุนไดรับไปแลวมาประกอบการพิจารณาดวย

2. ตองจายเงนิปนผลจาก “เงนิกาํไร” เทานัน้ (มาตรา 
1201 วรรคสาม) บริษัทจะจายเงินปนผลจากเงินทุนของ
บริษัทไมได เพราะบริษัทตองรักษาเงินทุนเรือนหุนเอาไวเปน
ประกันแกบรรดาเจาหนี้ หากจายเงินปนผลจากทุนของ
บริษัทก็จะกลายเปนการลดทุนโดยไมชอบ

เงินกําไรในที่นี้ไดแก เงินกําไรสุทธิหรือขาดทุนสุทธิ
ในปป จจุบันบวกดวยกําไรสะสมนอกเหนือจากส วนท่ี
แปลงสภาพเปนทุนไปแลว และกําไรที่จะนํามาจายเงินปนผล
ตองเปนกําไรท่ีเกิดข้ึนจริง ไมใชเปนเพียงตัวเลขสวนเกิน
ในบัญชีสินทรัพย เชน กําไรที่เกิดจากการประเมินราคา
สินทรัพยเพิ่มเติม ซึ่งเปนแตเพียงการทําใหตัวเลขในงบแสดง
ฐานะการเงินสูงขึ้นเทานั้น อยางไรก็ดี หากในภายหลัง
มีการจําหนายสินทรัพยดังกลาวออกไปจริงก็ยอมเปนกําไรที่
นํามาพิจารณาจายเงินปนผลใหแกบรรดาผูถือหุนได

ตัวอยาง บริษัท XYZ มีผลประกอบการเปนขาดทุน
สะสม ดังนี้ ที่ประชุมใหญจะอนุมัติใหจายเงินปนผลใหแก
บรรดาผูถือหุนไมได เพราะการจายเงินปนผลจะตองจาย
จากกําไรสะสมเทานั้น และแมวาจะไดมีการประเมินราคา
สินทรัพยของบริษัท XYZ ใหมแลวปรากฏวาสินทรัพย
ดังกลาวมีราคาเพิ่มสูงข้ึนมากจนทําใหสวนของผู ถือหุ น
เพิ่มขึ้น บริษัท XYZ ก็จะจายเงินปนผลไมได เพราะกําไรที่
จะนํามาจายเงินปนผลไดนั้นตองเปนกําไรท่ีเกิดข้ึนจริงแลว
เทานั้น

3. หามมิใหจ ายเงินปนผลจนกวาจะหายขาดทุน 
(มาตรา 1201 วรรคสาม) กลาวคือ หากบริษัทเคยขาดทุน
มาในปกอน ๆ  และในปปจจุบันบริษัทมีกําไร บริษัทตองนํา
กําไรไปชดเชยขาดทุนสะสมท่ียกมากอน หากมีกําไรเหลือ
จึงนํามาพิจารณาจายเงินปนผลไดDo
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บทความวิชาการ

ตัวอยาง หากบริษัท XYZ มีผลกําไรในปปจจุบัน 10 
ลานบาท แตบริษัท มีขาดทุนสะสมยกมา 8 ลานบาท บริษัท 
XYZ ตองนําผลกําไรในปปจจุบันไปชดเชยสวนขาดทุนสะสม
กอน ซึ่งจะคงเหลือกําไรอยูเปนเงินจํานวน 2 ลานบาทที่จะ
นําไปพิจารณาจายเงินปนผลได

ในทางตรงกันขาม เมื่อนํากําไรไปชดเชยขาดทุนสะสม
แลวไมเพียงพอ บริษัทก็จะประกาศจายเงินปนผลไมได
เพราะเปนกรณีที่บริษัทยังมีขาดทุนสะสมอยู

ตามตัวอยางขางตน หากบรษิทั XYZ มผีลประกอบการ
ขาดทุนสะสมอยู 12 ลานบาท ดังน้ีเมื่อนํากําไรในปปจจุบัน
ไปชดเชยขาดทุนสะสมแลวจะพบวามผีลประกอบการขาดทุน
สะสมเหลืออยู 2 ลานบาททําใหบริษัท XYZ ไมสามารถ
จายเงินปนผลได

อยางไรก็ดี แมวาในปปจจุบันบริษัทมีผลประกอบการ
ขาดทุน แตหากบริษัทมีกําไรสะสมมากพอ และเมื่อนํากําไร
สะสมมาหักขาดทุนในปปจจุบันแลวยังคงมีกําไรสะสมอยู 
บริษัทก็สามารถจายเงินปนผลไดเชนกัน

ตัวอยาง หากบริษัท XYZ มีผลประกอบการขาดทุน
ในปปจจุบัน 1 ลานบาท แตบริษัท มีกําไรสะสมอยู  2
ลานบาท เมื่อนํากําไรสะสมมาหักกับขาดทุนในปปจจุบัน
แลวยังคงมีกําไรสะสมอยู 1 ลานบาท ดังน้ีที่ประชุมใหญก็
สามารถพิจารณาอนุมัติจายเงินปนผลได

ขอสังเกต ในเชิงเทียบเคียงกับบริษัทมหาชนจํากัด
เพื่อใหสามารถจายเงินปนผลได บริษัทมหาชนสามารถ
ลางขาดทุนสะสมโดยการลดทุน (Quasi-reorganization) 
ซึ่งการลดทุนเพื่อใหบริษัทไมมีขาดทุนสะสมนี้ แทจริงก็
เปนการใหผูถือหุนขาดทุนแทนบริษัท โดยตัดสวนที่ขาดทุน
ออกจากทุนของบริษัทน่ันเอง นอกจากนี้ กฎหมายยังยอม
ใหลางขาดทุนสะสมไดดวยการนําเงินสํารองอ่ืนมาชดเชย
การขาดทุนได หากไดรับอนุมัติจากที่ประชุมผูถือหุนแลว 
เพ่ือใหบริษัทสามารถจายเงินปนผลใหแกผูถือหุนได

4. ตองจดัสรรกาํไรไวเปนทนุสาํรองกอนจายเงนิปนผล 
(มาตรา 1202 วรรคแรก) โดยทุกคราวท่ีจายเงินปนผล 
บริษัทจํากัดจะตองหักกําไรเก็บไวเปนทุนสํารองอยางนอย

หนึ่งในยี่สิน หรือรอยละ 5 ของกําไร จนกวาทุนสํารองน้ัน
จะมีจํานวนถึงหนึ่งในสิบ หรือรอยละ 10 ของทุนจดทะเบียน
ของบริษัท หรือมากกวานั้นตามท่ีขอบังคับของบริษัทกําหนด
ไว ซึ่งจะนอยกวาท่ีกฎหมายกําหนดไวไมได

หากมีสวนลํ้ามูลคาหุน (Premium) โดยมีการนําหุน
ออกขายสูงกวาราคาตามมูลคา (Par) หรือราคาท่ีปรากฏใน
ใบหุ น ตองนําเงินสวนตางนี้ไปสมทบกับเงินสํารองดวย 
(มาตรา 1202 วรรคสอง) บริษัทจะนําเงินสวนนี้ไปจายเปน
เงินปนผลใหแกผูถือหุนไมได แตในกรณีบริษัทมหาชนนั้น
กฎหมายกําหนดใหนํามูลคาหุนสวนที่เกินนี้ตั้งเปนทุนสํารอง
สวนล้ํามูลคาหุนแยกตางหากจากทุนสํารองซ่ึงจัดสรรจาก
กําไรดวย ซึ่งแตกตางจากกรณีของบริษัทจํากัดซึ่งกฎหมาย
ไมไดกําหนดใหแยกทุนสํารองระหวางทุนสํารองสวนลํ้า
มูลค าหุ นและทุนสํารองซึ่งจัดสรรจากกําไรแตอย างใด 
อยางไรก็ตามการบันทึกบัญชีของบริษัทและบริษัทมหาชน
จะเหมือนกัน กลาวคือ บันทึกสวนลํ้ามูลคาหุนไวในบัญชี 
สวนเกินมูลคาหุน แตการกันกําไรจะบันทึกไวในบัญชี สํารอง
ตามกฎหมาย

ตัวอยาง หากบริษัท XYZ มีทุนจดทะเบียน 100
ลานบาท และมีผลกําไรในปปจจุบัน 10 ลานบาท ประกอบ
กับบริษัทไมมีกําไรสะสมและขาดทุนสะสม ดังน้ี บริษัท
XYZ ตองจัดสรรกําไรไวเปนทุนสํารองอยางนอยรอยละ 5 
ของกําไร คืออยางนอย 5 แสนบาท ที่ประชุมใหญของบริษัท 
XYZ จะจายเงินปนผลจากกําไรทั้งหมด 10 ลานบาทไมได 
คงพิจารณาจายเงินปนผลไดเพียงไมเกิน 9.5 ลานบาท
เทานั้น เวนแตจะไดมีการกันทุนสํารองของบริษัทไวจน
ครบรอยละ 10 ของทุนจดทะเบียน คือ บริษัท XYZ มี
ทุนสํารองครบ 10 ลานบาทหรือสูงกวาตามจํานวนที่กําหนด
ไวในขอบังคับของบริษัทแลว จึงจะเปนกรณีที่ที่ประชุม
ผูถือหุนสามารถพิจารณาอนุมัติจายเงินปนผลจากกําไรสุทธิ
ทั้งหมดได

5. การจายเงินปนผลใหคิดตามสวนที่ผู ถือหุ นได
สงเงินไปแลว เวนแตหุนบุริมสิทธิ (มาตรา 1200) ในกรณี
ที่เปนหุนสามัญการจัดสรรเงินปนผลใหคิดตามสวนจํานวนDo
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การจ�ายเงินป�นผลในบริษัทจํากัด

ซึ่งผูถือหุนไดสงเงินแลวในหุนหนึ่งเปนเกณฑ ไมไดถือเอา
จํานวนมูลคาหุนเปนเกณฑ และเกณฑในการจายเงินปนผล
จะเปนไปโดยเสมอภาค กลาวคือ ตองจายเงินปนผลใหแก
ผู ถือหุ นในช้ันเดียวกันทุกคนบนเง่ือนไขเชนเดียวกันโดย
ไมเลือกปฏิบัติ

ทั้งน้ีที่ประชุมใหญอาจอนุญาตใหจายเงินปนผลเปน
รอยละของมูลคาหุนที่ชําระแลว เชน จายเงินปนผลรอยละ 
10 ของราคาตามมูลคาตอหุน หรอืจะอนุญาตใหจายเงินปนผล
เปนจํานวนเงินตอหุนก็ได เชน หุนละ 10 บาท เปนตน

ตัวอยาง ที่ประชุมใหญผู ถือหุนอนุมัติจายเงินปนผล
ในอัตรา 10% ของราคาตามมูลคาตอหุน ถาหุนมีมูลคา
10 บาท และชําระราคาเต็มมูลคาแลว ผูถือหุนก็จะไดรับ
เงินปนผลหุนละ 1 บาท แตหากผูถือหุนคนหน่ึงชําระราคา
คาหุนไมเต็มมูลคาโดยอาจชําระเพียงคร่ึงหน่ึงคือ 5 บาท
ผูถือหุนผูนี้ก็จะไดรับเงินปนผลหุนละ 50 สตางคเทานั้น

สําหรับหุนบุริมสิทธินั้นอาจมีการกําหนดไววาใหผูถือหุน
มีสิทธิไดรับเงินปนผลดีกวาผู ถือหุนสามัญ เชน หุนชําระ
ราคาบางสวนแตใหไดรับเงินปนผลเสมือนหนึ่งวาหุนนั้นได
ชําระราคาเต็มมูลคาแลวหรือใหหุนบุริมสิทธิไดรับเงินปนผล
เปนสองเทาของหุนสามัญ เปนตน

ขอสังเกต ไมวาผู ถือหุนจะซ้ือหุนในราคาตามมูลคา
หรือซ้ือหุนในราคาท่ีมีสวนลํ้ามูลคาหุน ก็คงไดรับเงินปนผล
เทากัน ตามตัวอยางขางตน หากผูถือหุนคนหน่ึงซื้อหุนใน
ราคา 12 บาทตอหุน เมื่อที่ประชุมใหญอนุมัติจายเงินปนผล
ในอัตรา 10% ของราคาตามมูลคาตอหุนแลว ผูถือหุนคนน้ี

ก็ยอมจะไดรับเงินปนผลหุนละ 1 บาท เทากันกับผูถือหุน
คนอื่น ๆ  ซึ่งซื้อหุนในราคาตามมูลคา โดยเมี่อคิดจากราคาหุน
ที่ผู ถือหุนลงทุนไปจริง 12 บาทแลว การไดเงินปนผล 1 
บาท ก็จะไมถึง 10% ของราคาหุนที่ซื้อ

สําหรับในทางปฏิบัติแลว การพิจารณาอนุมัติจ าย
เงินปนผลของที่ประชุมผูถือหุนจะคํานึงถึงจํานวนเงินที่จะนํา
มาจาย อัตราที่จะจาย เงินทุนหมุนเวียน จํานวนเงินสดของ
บริษัท และนโยบายการเงินการลงทุนของบริษัท โดยมักจะ
ใชงบการเงินหรือรายงานสถานะทางการเงินของบริษัทที่

ผูสอบบัญชีรับรอง และความเห็นทางกฎหมายมาเปนหลัก
ในการพิจารณาวาสมควรจะจายเงินปนผลหรือไม และจะ
จายในอัตราเทาใด

วิธีการจ�ายเงินป�นผล
วิธีการจายเงินปนผลตองบอกกลาววาจะจายเงินปนผล

ตามมาตรา 1204 กลาวคือ หากเปนบริษัทที่มีเฉพาะใบหุน
ชนิดระบุชื่อ ใหบริษัทมีจดหมายไปยังตัวผูถือหุนท่ีปรากฏช่ือ
อยูในทะเบียนผูถือหุนทุกคน

ส วนกรณีที่บ ริษัทมีหุ นชนิดที่มี ใบหุ นออกให แก 
ผูถือ กฎหมายกําหนดใหโฆษณาในหนังสือพิมพแหงทองที่
อยางนอยหน่ึงคราวดวย เนื่องจากการบอกกลาวแกผูถือหุน
ชนิดออกใหแกผูถือนั้นไมสามารถบอกกลาวโดยทางจดหมาย
ใหผูถือหุนชนิดนี้ทราบได คงตองใชวิธีโฆษณาเทานั้น

หากบริษัทละเลยไมบอกกลาวการจายเงินปนผลยอมมี
ความผิดตาม พ.ร.บ. กําหนดความผิดเก่ียวกับหางหุนสวน
จดทะเบยีน หางหุนสวนจาํกดั บรษิทัจาํกดั สมาคมและมูลนธิิ 
พ.ศ. 2499 มาตรา 20 และมาตรา 25 บริษัทและกรรมการ
อาจถูกปรับไมเกินสองหมื่นบาทและหาหม่ืนบาท ตามลําดับ

ข�อสังเกตและป�ญหาเกี่ยวกับเงินป�นผล
1. ในการจายเงินปนผล หากจายโดยฝาฝนกฎหมาย

เจาหนี้ทั้งหลายของบริษัทชอบที่จะเรียกเอาเงินจํานวนซึ่ง
ไดแจกไปคืนมายังบริษัทได (มาตรา 1203) กลาวคือ กรณี
ที่มีการจายเงินปนผลที่ฝาฝนมาตรา 1201 หรือมาตรา 
1202 เชน จายเงินปนผลโดยไมไดขอมติจากที่ประชุมใหญ 
จายเงินซึ่งมิใชกําไร จายท้ังที่บริษัทยังไมหายขาดทุน หรือ
จายโดยไมไดจัดสรรเงินเปนทุนสํารองตามที่กฎหมายกําหนด 
เปนตน กฎหมายใหอํานาจเจาหนี้ของบริษัทเปนผูฟองเรียก
เงินปนผลคืนจากผูถือหุน แตใหเรียกคืนมายังบริษัทกอน
มิใชคืนแกเจาหนี้ที่เรียกรอง ซึ่งเปนการเรียกแทนบริษัท
เจาหน้ีจึงเรียกคืนไดทั้งหมด มิไดจํากัดเฉพาะจํานวนหน้ี
ของตน ทั้งนี้ บริษัทจะเปนผู เรียกรองเองก็ยอมจะทําได
เชนกันDo
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บทความวิชาการ

แตการเรียกเงินปนผลคืนนั้นเฉพาะเมื่อผู ถือหุ นรับ
เงินปนผลไปโดยไมสุจริตเทาน้ัน ถาผู ถือหุ นคนใดไดรับ
เงินปนผลไปแลวโดยสุจริต เจาหนี้จะเรียกคืนไมได คําวา 
“สุจริต” ในท่ีนี้ หมายถึง ไมรูวาเงินปนผลท่ีตนเองไดรับน้ัน
ฝาฝนตอบทบัญญัติของกฎหมาย ซึ่งกรรมการอาจตอง
รับผิดในเงินจํานวนนั้นเอง หากการจายเงินปนผลที่ฝาฝน
กฎหมายดังกลาวกอใหเกิดความเสียหายแกบริษัท โดย
กรรมการจะตองรับผิดตอเมื่อเปนผูฝาฝนกฎหมายนั้นเอง 
และตองรับผิดรวมกันตามมาตรา 1168 วรรคสอง (3) และ
มาตรา 1169 แตถาการกระทําซึ่งฝาฝนนั้นไมใชเรื่องราย
แรงและไดรับอนุมัติจากที่ประชุมใหญแลว กรรมการอาจไม
ตองรับผิดตามมาตรา 1170

ตัวอยาง ที่ประชุมใหญผู ถือหุนอนุมัติจายเงินปนผล
จากกําไรในปปจจุบันของบรัทโดยที่ไมไดนําไปชดเชยขาดทุน
สะสมกอน ดังนี้ย อมเปนการจายเงินปนผลที่ฝ าฝนตอ
กฎหมาย เจาหนี้ของบริษัทมิสิทธิฟองเรียกเงินปนผลคืนจาก
บรรดาผูถือหุนที่ไดรับเงินปนผลไปได และหากผูถือหุนที่ได
รับเงินปนผลคนใดทราบวาบริษัทจายเงินปนผลโดยไมไดนํา
กําไรไปชดเชยขาดทุนสะสมกอนก็จะตองคืนเงินปนผลน้ัน
ใหแกบริษัท เพราะเปนการรับเงินปนผลไปโดยไมสุจริต

นอกจากน้ีบริษัทกับกรรมการอาจมีความรับผิดทาง
อาญาอีกดวย โดยอาจมีความผิดตาม พ.ร.บ. กําหนด
ความผิดเกี่ยวกับหางหุนสวนจดทะเบียน หางหุนสวนจํากัด 
บริษัทจํากัด สมาคมและมูลนิธิ พ.ศ. 2499 มาตรา 19
และมาตรา 25 กลาวคือ บริษัทใดจายเงินปนผลโดยฝาฝน
มาตรา 1201 หรือมาตรา 1202 แหงประมวลกฎหมายแพง
และพาณิชยไป บริษัทก็จะมีความรับผิดทางอาญา รวมทั้ง
กรรมการของบริษัทนั้น หรือบุคคลซึ่งรับผิดชอบในการ
ดําเนินงานของบริษัทนั้น ก็จะตองระวางโทษทางอาญาดวย 
โดยบริษัทและกรรมการอาจถูกปรับไมเกินสองหมื่นบาทและ
หาหมื่นบาท ตามลําดับ

ตามตัวอยางขางตน หากบริษัทโดยผูแทนนิติบุคคล 
หรือกรรมการ หรือบุคคลซึ่งรับผิดชอบในการดําเนินงาน
ของบริษัทมีสวนเก่ียวของกับการอนุมัติจายเงินปนผลไป

โดยไมไดนํากําไรไปชดเชยขาดทุนสะสมกอน ทําใหบริษัท
ไดรับความเสียหาย บริษัทกับกรรมการก็จะมีความรับผิดทาง
อาญาตาม พ.ร.บ. กําหนดความผิดเก่ียวกับหางหุ นสวน
จดทะเบียน หางหุนสวนจํากัด บริษัทจํากัด สมาคมและ
มูลนิธิ พ.ศ. 2499 มาตรา 19 และมาตรา 25 โดยอาจ
ถูกปรับไมเกินสองหมื่นบาทและหาหมื่นบาทตามลําดับ

2. เมื่อไดบอกกลาวในการจายเงินปนผลตามมาตรา 
1204 แลว ถาผู ถือหุ นไมไปรับเงินปนผลจะถือวาบริษัท
ผิดนัดและเรียกดอกเบ้ียจากบริษัทไมได (มาตรา 1205) 
อยางไรก็ดี หากผูถือหุนไปขอรับเงินปนผลจากบริษัทแลว 
แตบริษัทไมจ ายเงินปนผลใหโดยไมมีเหตุผลอันสมควร
ตามกฎหมาย บริษัทก็ยอมตกเปนผูผิดนัด บริษัทตองรับผิด
โดยเสียดอกเบ้ียในอัตรารอยละเจ็ดคร่ึงตอปตามหลักท่ัวไป
ในมาตรา 224 และมาตรา 7

3. บริษัทจํากัดไมอาจจายเงินปนผลเปนหุ น บริษัท
จํากัดตองจายเงินปนผลเปนเงินเทานั้น เพราะหลักกฎหมาย
กําหนดวาเงินคาหุนตองจายเปนเงินเทานั้น เพราะฉะน้ัน
การออกหุนปนผลจึงทําไมได ตองจายเปนเงินและให
ผูถือหุนดังกลาวมาจองซ้ือหุนใหม ซ่ึงแตกตางจากกรณีของ
บริษัทมหาชนจํากัดที่จายเงินปนผลเปนหุนได โดยมีเงื่อนไข
วาจะตองเปนกรณีที่ยังจําหนายหุ นไมครบตามจํานวนที่
จดทะเบียนไว หรือไดจดทะเบียนเพ่ิมทุนแลว แลวนํา
หุนสามัญใหมมาจายปนผล และตองไดรับความยินยอมจาก
ผูถือหุนกอน

ตัวอยาง บริษัท XYZ จํากัด มีผลกําไรสุทธิ 10
ลานบาท ที่ประชุมใหญผูถือหุนจะอนุมัติจายเงินปนผลโดย
จายเปนหุนปนผลไมได เพราะเงินคาหุนตองจายเปนเงิน
เทานั้น หากบริษัทจะตองการใหผูถือหุนไดรับปนผลเปนหุน
ก็จะตองอนุมัติจายเงินปนผลไปใหแกผู ถือหุ นกอนแลวจึง
ทําการเพ่ิมทุนโดยการออกหุนใหมตามหลักกฎหมายเร่ือง
เพิ่มทุน จากนั้นก็ใหบรรดาผูถือหุนมาจองซ้ือหุนใหมตอไป

4. เมื่อบริษัทจํากัดประกาศจายเงินปนผลแลว อาจจะ
ระบุดวยวาการจายเงินปนผลจะทําการจายดวยวิธีการ
อยางไร และสามารถกําหนดแบงจายเงินปนผลเปนงวด ๆ  Do
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การจ�ายเงินป�นผลในบริษัทจํากัด

ได ทั้งนี้กฎหมายไมไดกําหนดเวลาการจายเงินปนผลไว
แตประการใด แตกตางจากกรณีของบริษัทมหาชนจํากัดซ่ึง
กําหนดใหบริษัทจะตองจายเงินปนผลใหแกผูถือหุนภายใน 
1 เดือนนับแตวันที่มีมติจายเงินปนผลนั้น ไมวาจะเปนการ
จายเงินปนผลประจําปหรือเงินปนผลระหวางกาล

5. หากภายหลังกรรมการอนุมัติจายเงินปนผลระหวาง
กาลโดยชอบแลว ปรากฏวาบริษัทเกิดขาดทุนในภายหลัง
ก็ยอมไมมีผลกระทบไปถึงเงินปนผลระหวางกาลท่ีไดจาย
ไปใหบรรดาผูถือหุนแลว และกรรมการก็ไมตองรับผิดชอบ
แตอยางใด ทั้งนี้ หากในปปจจุบันบริษัทมีผลประกอบการ
เปนขาดทุนแลวทําใหบริษัทมีขาดทุนสะสมในปปจจุบัน 
ขาดทุนสะสมนี้ตองนําไปชดเชยกับกําไรในปอนาคตตอไป

6. เ งินป นผลจะจ ายให  เฉพาะหุ นสามัญและหุ น
บุริมสิทธิเทาน้ัน ตราสารชนิดอื่น ๆ  ผูถือตราสารไมมีสิทธิ
ไดรับเงินปนผลแตอยางใด

การไดรับเงินปนผลยอมทําใหบรรดาผู ถือหุนทุกคน
พึงพอใจ อยางไรก็ดี การจายเงินปนผลตองปฏิบัติตาม
หลักเกณฑที่กฎหมายกําหนดไวรวมท้ังขอบังคับของบริษัท
ดวย มิฉะนั้นแลว บริษัท กรรมการและผูถือหุน อาจจะ
ถูกฟองรองในภายหลังได
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