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กฎหมายล้มละลายก าหนดให้แผนฟื้นฟกูิจการซึง่ทีป่ระชุมเจ้าหนี้ไดม้ีมติพเิศษยอมรับมาแล้ว
ตามพระราชบัญญัติล้มละลาย พ.ศ. 2483 มาตรา 90/46 จะต้องได้รับความเหน็ชอบจากศาลอีก
ช้ันหนึ่ง โดยในมาตรา 90/58 ให้ศาลมีค าสั่งเหน็ชอบด้วยแผนเมื่อศาลพจิารณาแล้วเหน็ว่าแผนมี
รายการครบถ้วนตามมาตรา 90/42 ข้อเสนอในการช าระหนี้ไมข่ัดต่อมาตรา 90/42 ตรี และใน
กรณีที่มตยิอมรับแผนเป็นมติตามมาตรา 90/46(2) ข้อ เสนอในการช าระหนี้ตามแผนนัน้จะตอ้ง
เป็นไปตามล าดับทีก่ฎหมายบัญญัติไวว้่า ด้วยการแบง่ทรัพย์สนิในคดีลม้ละลาย เว้นแตเ่จ้าหนี้
นั้นจะให้ความยินยอมและเมื่อการด าเนินการตามแผนส าเร็จจะท า ให้เจ้าหนี้ได้รับช าระหนีไ้ม่
น้อยกว่ากรณทีี่ศาลมีค าพิพากษาให้ลูกหนี้ลม้ ละลายซึ่งบทบัญญัติดังกล่าวเป็นบทก าหนด
หลักเกณฑ์ในการพิจารณาใช้ดุลพนิิจใน การให้ความเห็นชอบด้วยแผน ศาลจงึมอี านาจที่จะ
ตรวจสอบในเนือ้หาของแผนฟืน้ฟกูิจการแลว้น ามาพิจารณาว่าจะ ให้ความเห็นชอบดว้ยแผน
หรือไม ่



          พระราชบัญญัติล้มละลาย พ.ศ. 2483 มาตรา 90/42 ตรี บัญญัติว่า "สิทธิของเจ้าหนี้ที่อยู่ใน
กลุ่มเดียวกันตอ้งได้รบัการปฏบิัติเท่าเทียมกัน" การที่จะพิจารณาว่า เจ้าหนี้ได้รับช าระหนี้อย่าง
เท่าเทียมกนัหรือไม่ จึงตอ้งพจิารณาเฉพาะบรรดาเจ้าหนี้ทั้งหลายที่ถูกจัดไว้ในกลุ่มเดียวกัน 

ตามแผนฟื้นฟูกจิการของลกูหนี้ไดจ้ัดกลุม่เจ้าหนี้เปน็ 3 กลุ่ม คือ กลุ่มที่ 1 เจ้าหนี้มปีระกนั กลุม่
ที่ 2 เจ้าหนี้ไมม่ีประกันประเภทสถาบนัการเงิน และกลุ่มที่ 3 เจ้าหนี้ไม่มีประกนัที่มิใช่สถาบัน
การเงนิการที่แผนฟืน้ฟูกจิการระบุว่า ธนาคาร ก. เจ้าหนี้กลุม่ที่ 1 และเปน็เจ้าหนี้มปีระกนัเพยีง
รายเดียวได้รับการเสนอช าระหนี้ดว้ยการโอนหุ้นบรษิัท ส. จ านวน 10,000,000 หุ้น ที่จ าน าไว้
เป็นหลักประกันในราคาหุ้นละ 5 บาท เพื่อช าระหนีก้ับได้รับช าระเป็นเงนิสดอีก 2,179,510.55 
บาท ส่วนเจ้าหนี้ผู้คัดค้านเปน็เจ้าหนี้กลุ่มที่ 2 เจ้าหนีไ้ม่มีประกนัประเภทสถาบันการเงนิ ซึ่งมี
ธนาคาร น. รวมอยู่ดว้ยไดร้ับการแปลงหนีเ้ป็นทุน โดยการแปลงหนี้เงินตน้และดอกเบีย้เปน็หุ้น
สามัญของลกูหนี้ในราคาหุ้นละ 40 บาท แม้ในแผนฟื้นฟูกจิการจะเสนอช าระหนี้แก่เจ้าหนี้กลุ่ม
ที่ 1 ต่างกับเจ้าหนี้กลุ่มที่ 2 ก็ เป็นกรณีที่ผู้ท าแผนสามารถก าหนดได้เพราะเป็นเจ้าหนี้ต่างกลุม่
กันเมื่อแผน ฟื้นฟูกิจการได้ก าหนดให้สทิธิของเจ้าหนี้ที่อยูใ่นกลุ่มเดียวกันไดร้ับการ ปฏบิัติเท่า
เทียมกันแลว้ จึงถือว่าแผนฟื้นฟูกจิการได้ก าหนดหลกัเกณฑ์ในการช าระหนี้เปน็ไปตามมาตรา 
90/58(2) ประกอบด้วยมาตรา 90/42 ตรี แล้ว 

          พระราชบัญญัติล้มละลาย พ.ศ. 2483 มาตรา 90/42 วรรคท้าย มิใหน้ ามาตรา 1119 แห่ง
ประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชย์ มาใช้บังคับแก่แผนตามมาตรานี้โดยมาตรา 1119 วรรคสอง 
บัญญัติว่า "ในการใช้เงินเป็นค่าหุ้นนัน้ ผู้ถือหุ้นจะหกัหนี้กับบริษัทหาได้ไม่" ซึ่งบทบัญญัติ
ดังกล่าวห้ามหกัหนี้กบัค่าหุ้นของบริษัทจึงไม่สามารถแปลงหนี้เปน็ทนุได้ ดังนัน้ เมือ่ในการ
จัดท าแผนฟื้นฟูกจิการมีบทบัญญัติยกเวน้บทบัญญัติของประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชย์ใน
ส่วนนี้ ผู้ท าแผนจึงสามารถท าแผนเพิม่ทนุโดยการแปลงหนี้มาเปน็ทนุ ซึ่งท าให้ทุนจดทะเบียน
ของลกูหนีเ้พิ่มมากขึ้นโดยเจ้าหนี้ที่แปลงหนีเ้ปน็ทุนจะเปน็ผู้ถือหุ้นที่เพิ่มขึน้ในสัดสว่นหนี้ของ
ตน สถานะของเจ้าหนี้ย่อมเปลี่ยนจากเจ้าหนี้มาเป็นผู้ร่วมลงทนุกับผู้ถอืหุ้นเดมิ การที่ผู้ท าแผน
จัดท าแผนก าหนดวิธีการช าระหนีโ้ดยการแปลงหนีเ้ป็นทนุ จึงเป็นวิธีการที่สามารถกระท าได้ 

          ตามพระราชบัญญัติล้มละลาย พ.ศ. 2483 มาตรา 90/60 วรรคสอง ค าสั่งเห็นชอบด้วยแผน
มีผลเฉพาะตัวลูกหนีเ้ท่านัน้ที่จะหลุดพน้จากหนีท้ี่มอียู่ก่อนวนัที่ศาลมีค าสั่งเหน็ชอบด้วยแผน 



แล้วมาผูกพันตามหนี้ทีก่ าหนดไว้ในแผนฟืน้ฟูกิจการ ส่วนบุคคลอืน่ซึ่งตอ้งรว่มรับผิดกับลูกหนี้
จะต้องรับผิดอีกเช่นไร ต้องเป็นไปตามกฎหมายต่าง ๆ ซึ่งว่าด้วยความรับผิดของบุคคลในทาง
แพ่ง 

          ตามแผนฟื้นฟูกิจการระบุว่า ลูกหนี้มีหนี้สินลน้พ้นตวั และปรากฏว่า ในการด าเนนิการ
เพื่อแปลงหนีเ้ป็นทุนตามขอ้ตกลงเจ้าหนี้ส่วนใหญ่ ท าให้ราคาตลาดที่แท้จริงของหุน้ของลูกหนี้
จากการเพิม่ทุนมีราคานอ้ยกว่าราคา ที่ตีไว้เพือ่การแปลงหนี้เปน็ทุนตามอัตราส่วนหนีข้องเจ้าหนี้
ที่ค้าง จ านวนหนี้ทีเ่จ้าหนี้ไดร้ับช าระหนีอ้ันจะมีผลให้หนี้ระงบัย่อมมจี านวนเท่า กับราคาตลาด
ที่แท้จริงของหุน้อนัเจ้าหนี้ได้รบัโอนไว้ตามแผนฟื้นฟูกิจการ จากเหตุดังกล่าวย่อมมีผลเท่ากับมี
การช าระหนี้บางส่วนด้วยหุ้นแลว้ให้เจ้า หนี้ไม่ติดใจเรียกรอ้งหนี้สว่นที่เหลอืจากลูกหนีอ้ีก ใน
ส่วนตัวลูกหนี้ย่อมได้รบัการปลดเปลื้องความรับผิดในหนี้สว่นที่ขาดโดยผล ของกฎหมายฟื้นฟู
กิจการ แต่ในส่วนผู้ค้ าประกนัจะหลุดพ้นความรับผิดก็ต่อเมื่อหนี้นัน้ได้ระงับสิ้นไป ตาม
ประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชย์ มาตรา 698 เมือ่หนี้ส่วนของผู้ค้ าประกนัระงบัเพยีงบางสว่น 
การที่แผนฟื้นฟกูิจการก าหนดให้ผู้ค้ าประกนัหลุดพน้ความรับผิดไปเสยีทีเดยีวยอ่มเปน็การขัด
ต่อพระราชบัญญัติลม้ละลาย พ.ศ.2483มาตรา 90/60 วรรคสอง อันเปน็กฎหมายเกีย่วกบัความ
สงบเรยีบรอ้ยของประชาชน จึงตกเปน็โมฆะตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ มาตรา 150 
แต่เมื่อรายการดังกล่าวมิใช่รายการส าคัญและพระราชบัญญัติล้มละลาย พ.ศ. 2483 ได้บัญญัติ
เรื่องนี้ไว้แล้วตามมาตรา 90/60 วรรคสอง จงึไมก่ระทบถึงความสมบูรณ์ของแผนยอ่มถือว่าแผน
มีรายการครบถว้นตามพระราชบัญญัติล้มละลาย พ.ศ. 2483 มาตรา 90/42 ประกอบมาตรา 90/58 
วรรคสอง 

          ในรายการสรุปและวิเคราะห์แผนฟื้นฟกูิจการของเจ้าพนักงานพิทกัษ์ทรัพย์ระบุ ว่าใน
กรณีที่ศาลมีค าพิพากษาให้ลกูหนี้ลม้ละลายเจ้าหนี้ไม่มีประกนัจะไม่ได้ รับช าระหนี้จากลกูหนี้
เลย ในขณะที่ในการฟื้นฟูกิจการนัน้เจ้าหนีจ้ะไดร้ับช าระหนี้โดยการแปลงหนีเ้ปน็ ทุน ท าให้
เจ้าหนี้เข้ามาเป็นผู้ถอืหุ้นในบริษัทลูกหนี้ ถือว่าเจ้าหนี้ได้รับหุน้อนัเปน็สังหารมิทรพัย์อนั
สามารถหาราคาที่แท้จริง ได้ และเมื่อมีการฟืน้ฟูกจิการท าให้กิจการของลูกหนี้ด าเนินการต่อไป 
เจ้าหนี้จงึน่าจะมีโอกาสให้รับเงนิปันผลจากการเป็นผู้ถือหุ้นดังกล่าวดว้ย ส่วนหนี้ในส่วนที่ขาด
ภายหลังจากการหักด้วยราคาหุ้นที่แท้จรงิแล้ว เจ้าหนี้ก็ยอ่มมีสิทธิเรียกจากผู้ค้ าประกันได้ตาม
สิทธิที่มีอยู่ หากด าเนนิการตามแผนส าเร็จจะท าให้เจ้าหนี้ได้รับช าระหนี้ไมน่้อยกว่ากรณีที่ ศาล



มีค าพิพากษาให้ลูกหนีล้้มละลายชอบดว้ยพระราชบญัญัติล้มละลาย พ.ศ. 2483 มาตรา 90/58(3) 
แล้ว 

 ใน การขอฟื้นฟูกิจการนัน้กฎหมายได้ก าหนดล าดับขั้นตอนการด าเนนิกระบวนพจิารณาใน แต่
ละช่วงไว้อย่างชัดเจน ปัญหาตามอุทธรณ์ของเจ้าหนีท้ี่ว่ามีเหตอุันสมควรและไม่มีช่องทางให้
ฟื้นฟู กิจการเปน็ปัญหาในช้ันพจิารณาค าร้องขอฟืน้ฟูกิจการตามพระราชบัญญัติล้มละลาย พ.ศ. 
2483 มาตรา 90/10 อันเป็นกระบวนพิจารณาก่อนศาลมีค าสั่งให้ฟืน้ฟูกจิการแต่เมื่อศาลมีค าสัง่
ให้ฟื้นฟูกจิการของลกูหนี้และค าสั่งดังกล่าวถึงที่สุดแล้ว จนกระทัง่มีการท าแผนและแผนนั้น
ได้รับการยอมรับจากที่ประชุมเจ้าหนีถ้ึงช้ันพจิารณาให้ความเหน็ชอบแผนฟืน้ฟูกจิการของศาล 
กรณีจึงเปน็การลว่งเลยขัน้ตอนที่จะยกเหตุดงักล่าวขึน้คัดค้านแลว้ ศาลฎีกาจึงไม่วนิิจฉัยให้ 

  

________________________________ 

  

  

คดีสืบเนือ่งมาจากศาลล้มละลายกลางมคี าสั่งให้ฟื้นฟูกิจการของลูกหนี้และตั้งให้บริษัทพี.
แคปปิตอล แพลนเนอร์ จ ากัด เป็นผู้ท าแผน เจ้าพนกังานพิทักษ์ทรัพยร์ายงานว่า ในการประชุม
เจ้าหนี้เมื่อวันที่ 7 พฤศจิกายน 2543 เพือ่ปรกึษาว่าจะยอมรับแผนหรอืไม่ หรอืจะแกไ้ขอย่างไร ที่
ประชุมเจ้าหนี้มมีติพิเศษยอมรับแผนที่ไดม้ีการแก้ไขแล้วตามพระราชบัญญัติล้มละลาย พ.ศ. 
2483 มาตรา 90/46 ขอให้ศาลนัดพจิารณาแผน เจ้าพนักงานพิทักษ์ทรัพย์ได้แจง้ก าหนดนัด
พิจารณาแผนให้ผู้ท าแผน ลูกหนี้และเจ้าหนี้ทั้งหลายทราบโดยชอบแล้วตามพระราชบัญญัติ
ล้มละลาย พ.ศ. 2483มาตรา 90/56 

เจ้าหนี้ยืน่ค าคัดค้านว่า การโอนหุน้หลักประกันช าระหนี้ให้แก่ธนาคารกรงุเทพจ ากัด (มหาชน) 
ซึ่งเปน็เจ้าหนีบุ้รมิสิทธิ และช าระเงินสดเพิ่มอีกจ านวน 2,179,510.55บาท ตามแผนฟื้นฟกูิจการ
นั้น ไมเ่ปน็ธรรมแกเ่จ้าหนีอ้ื่นเนือ่งจากธนาคารกรุงเทพ จ ากัด(มหาชน) เป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่ใน
บริษัทสินบัวหลวง จ ากัด (มหาชน) ซึ่งเป็นหุน้หลักประกนั จึงไม่ท าให้ธนาคารกรุงเทพ จ ากัด 



(มหาชน) เสียหายหรือมีส่วนต้องสูญเสียแต่อย่างใด ไม่มีความจ าเป็นทีลู่กหนี้จะตอ้งเสนอช าระ
เงินสดเพิ่มเติมใหเ้จ้าหนีร้ายนี้อกีทั้งเงนิสดจ านวนดงักล่าวจะน ามาจากไหนอย่างไรไม่ปรากฏ 
ตามงบดุลของลกูหนี้ ณ วันที่ 21 สิงหาคม 2543 ไมป่รากฏว่าลูกหนี้มเีงนิสดจ านวนดงักล่าวหาก
ลูกหนีม้ีความสามารถช าระหนี้ดงักล่าวได้ ก็น่าจะน าเงินจ านวนดงักล่าวช าระหนี้ให้แก่เจ้าหนี้
ไม่มีประกนัมากกว่าธนาคารกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) ซึ่งได้รับช าระหนี้จากหลกัประกันไปแล้ว 
ในขณะทีเ่จ้าหนี้ไม่มีประกนัไม่ได้รับช าระหนี้ใด ๆ เลย ในสว่นเจ้าหนี้ไม่มปีระกนัซึ่งตามแผน
ฟื้นฟูกจิการเสนอให้แปลงหนี้เปน็ทุนนั้น ลกูหนีม้ีหนี้สินเป็นจ านวนมากตามงบดุลของลูกหนี้ มี
ทุนจดทะเบยีน 50,000,000 บาท แต่มีการขาดทุนสะสมถึง177,133,959.62 บาท หุ้นของลูกหนี้
จึงไมม่มีูลค่า ฉะนั้น การให้แปลงหนี้เปน็ทนุโดยตีราคาหุ้นสามัญตามที่จดทะเบียนไว้ในราคา
มูลค่า หุ้นละ 10 บาท มาตีราคาช าระหนี้ในราคาหุ้นละ 40 บาท จึงเสมือนหนึง่ว่าลูกหนี้ยก
บริษัทที่ขาดทนุอย่างมหาศาลให้เจ้าหนีก้ารใช้ สิทธิของลกูหนีโ้ดยการแปลงหนีเ้ปน็ทุนซึง่มีแต่
ขาดทุนสะสมนั้นจึงเป็นการใช้ สิทธิโดยไม่สุจริต ธุรกิจของลกูหนีเ้ป็นธุรกิจการให้ค าปรึกษา 
หากธุรกิจของลูกหนี้เองยงัประสบภาวะขาดทุนจนเกินทนุจดทะเบียนแล้วกิจการของ ลกูหนี้
ทั่วไปกม็ีแต่ขาดทุนอย่างเดยีวและไมม่ีทางจะกลับฟืน้ตัวได้ จงึไม่มีเหตุผลอันควรและไมม่ี
ช่องทางในการฟื้นฟูกิจการฉะนัน้หากมีการยอมรับ แผนดังกล่าวเจ้าหนี้ไม่มีประกนัก็จะไมไ่ด้
รับช าระหนี้แต่อย่างใดไมว่่า ปัจจุบนัหรือในอนาคต นอกจากนี้แผนฟืน้ฟูกจิการดังกล่าวยงัท า
ให้เจ้าหนี้เสยีสิทธิที่ควรจะไดร้ับ จากหลกัประกันทีม่ีอยู่ในปัจจุบนัไปดว้ย ซึ่งไม่เปน็การ
ยุติธรรมอย่างยิ่งแผนของลูกหนี้ตามที่เสนอมานั้นไม่ได้ท าให้ เจ้าหนี้ไดร้ับช าระหนีม้ากกว่า
กรณีลูกหนี้เข้าสู่กระบวนการล้มละลายแต่อย่าง ใด และเป็นประโยชน์เฉพาะแกเ่จ้าหนีม้ีประกัน
เท่านั้น หากศาลมีค าพิพากษาให้ลกูหนี้ลม้ละลายกลบัจะเปน็ประโยชน์แก่เจ้าหนี้สว่นใหญ่ 
มากกว่าเนื่องจากเมื่อมีการรวบรวมสนิทรัพย์ตามความเป็นจริงออกขายทอดตลาด แล้ว จะมี
มูลค่ามากกว่าที่ลูกหนี้ได้แสดงไว้ในงบดลุ และสามารถช าระหนี้ให้แก่เจ้าหนี้ทั้งหลายได้ ใน
จ านวนที่มากกว่าและในระยะเวลารวดเร็วกว่าที่ปรากฏในแผนดังที่ได้ประมาณการ ไว้หาก
ได้รับช าระหนี้ในคดีลม้ละลายไม่ครบถว้น เจ้าหนี้ยงัสามารถไลเ่บี้ยจากผู้ค้ าประกนัได้อกีด้วย 
ขอให้มีค าสั่งไม่เหน็ชอบดว้ยแผนและมีค าพิพากษาให้ลูกหนีล้้มละลาย 

  



ผู้ ท าแผนยื่นค าช้ีแจงว่า ผู้ท าแผนได้ด าเนินการจัดท าแผนฟื้นฟูกจิการของลูกหนี้ตามบทบัญญัติ
และหลักการ ของกฎหมายโดยน าเสนอแนวทางในการแก้ไขปัญหาเพื่อให้เจ้าหนีไ้ด้รับช าระหนี้ 
อย่างสูงสุด ซึ่งหากมีการด าเนนิการตามแผนส าเร็จแล้วจะท าให้เจ้าหนี้ไดร้ับช าระหนีไ้ม่ นอ้ย
กว่ากรณีที่ศาลมีค าพิพากษาให้ลูกหนีล้้มละลาย ในส่วนของเจ้าหนี้ไม่มีประกนั ผู้ท าแผนได้จัด
กลุ่มเจ้าหนี้ไม่มปีระกนัออกเป็น 2 กลุม่ คือ เจ้าหนี้ไม่มีประกนัประเภทสถาบนัการเงิน กบั
เจ้าหนี้ไม่มีประกนัที่มใิช่สถาบันการเงนิ ได้มีการหารือกับเจ้าหนี้สว่นใหญเ่ห็นด้วยที่จะให้มีการ
แปลงหนีเ้ป็นทุน เนื่องจากท าให้เจ้าหนี้ได้รบัช าระหนี้ไมน่้อยกว่ากรณีที่ศาลมีค าพิพากษาให้ 
ลูกหนีล้้มละลาย การที่ลกูหนีเ้สนอช าระหนี้ให้เจ้าหนี้ไมม่ีประกันโดยการแปลงหนีท้ั้งหมดเปน็ 
หุ้นสามัญของลูกหนี้ ซึ่งมีทนุจดทะเบยีน 50,000,000 บาท โดยเป็นหุน้สามัญ 5,000,000 บาท 
มูลค่าหุ้นละ10 บาท นัน้ ผู้ท าแผนมีหลักเกณฑ์การก าหนดจ านวนและมลูค่าหุ้น คือ เจ้าหนี้ส่วน
ใหญ่ตกลงทีจ่ะให้ผู้ถือหุน้เดมิในบริษัทลกูหนี้คงสัดส่วนการ เป็นผู้ถอืหุ้นไม่นอ้ยกว่าร้อยละ 75
จ านวนหุน้ทัง้หมดทีจ่ะมีหลังการแปลงหนี้เปน็ทนุ ไม่เกนิ 6,666,666 หุ้น จ านวนหุ้นทีจ่ะท าการ
เพิ่มทนุ ไมเ่กิน 1,666,666 หุ้น ฉะนัน้ จากภาระหนีท้ั้งหมดของเจ้าหนี้ไม่มปีระกนั (ทั้งกลุม่ที่ 2 
และกลุ่มที่ 3) ซึ่งมีภาระหนีร้วม 57,816,317.63 บาท จะแปลงเป็นหุน้สามัญได้ในราคาประมาณ
หุ้นละ 35-40 บาท การลงมติยอมรับแผนที่ไดม้ีการแก้ไขแล้วในการประชุมเจ้าหนี้เมื่อวันที่ 7 
พฤศจิกายน 2543 หากคิดเฉพาะกลุ่มเจ้าหนี้ไม่มปีระกัน (กลุ่มที่ 2 และกลุม่ที่ 3) มีจ านวนทั้งสิน้ 
41,456,209.61 บาท คิดเป็นรอ้ยละ 71.70 จึงมีจ านวนหนี้ไม่นอ้ยกว่าร้อยละ 50 แห่งจ านวนหนี้
ของเจ้าหนี้ซึ่งได้เข้าประชุมออกเสยีงลงคะแนน จึงเป็นกรณทีี่ที่ประชุมเจ้าหนี้มมีติพิเศษยอมรับ
แผนที่มีการแก้ไขแลว้ตามกฎหมาย 

เจ้า พนักงานพิทักษท์รัพยย์ื่นค าช้ีแจงว่า แผนฟื้นฟูกจิการของลูกหนี้ได้แบ่งเจ้าหนีอ้อกเปน็ 3 
กลุ่มคอื กลุม่ที่ 1 เจ้าหนีม้ีประกันซึง่จะได้รับช าระหนี้คืนร้อยละ 75.20 ของหนีเ้งินตน้และ
ดอกเบีย้โดยแบง่ช าระหนี้เป็นสองส่วนคอื โอนหุ้นของบริษัทสินบัวหลวงจ ากัด (มหาชน) 
ทรัพย์จ าน าช าระหนี้และช าระเปน็เงินสดอกีส่วนหนึ่ง กลุม่ที่ 2 เจ้าหนีไ้มม่ีประกันประเภท
สถาบันการเงิน และกลุ่มที่ 3 เจ้าหนี้ไม่มปีระกนัที่ไม่ใช่สถาบันการเงนิ ได้รับช าระหนีเ้ต็ม
จ านวนโดยไดร้ับช าระหนี้ดว้ยการแปลงหนีท้ั้งหมดเป็นหุน้ สามัญของลูกหนีก้ารพิจารณาว่า
ข้อเสนอในการช าระหนี้ตามแผนเป็นธรรมและเท่า เทียมกนัระหว่างเจ้าหนี้หรอืไม่ ตามมาตรา 
90/42 ตรี จะตอ้งพจิารณาในระหว่างกลุม่เดยีวกนัเทา่นั้น ซึ่งเมื่อพจิารณาข้อเสนอในการช าระ
หนี้ให้แก่เจ้าหนี้ผู้คัดค้านแล้วเห็นว่า การช าระหนี้ให้เจ้าหนี้รายนี้มีความเท่าเทียมกับการช าระ



หนี้ให้เจ้าหนีร้าย อื่นที่อยู่ในกลุ่มเดยีวกนั ทั้งแผนฟืน้ฟูกิจการดังกล่าวได้แสดงขอ้มลูว่า หาก
ลูกหนีล้้มละลายแล้วไมม่ีทรัพย์สินเพียงพอทีจ่ะช าระหนี้ให้แก่เจ้าหนี้ ไม่มปีระกัน นอกจากนี้
การที่ในแผนฟืน้ฟูกจิการก าหนดการช าระหนี้ให้แกเ่จ้าหนี้มปีระกนั เท่าใดนั้น เปน็กรณีที่
อาจจะก าหนดไว้ในแผนส าหรับที่จะปฏิบัติตอ่เจ้าหนี้มีประกนั ซึ่งเปน็เจ้าหนี้ต่างกลุม่ได้ตาม
บทบัญญัติในมาตราดังกล่าวข้างตน้ ส่วนที่เจ้าหนี้ผู้คัดค้านอ้างว่าแผนด าเนินธุรกจิของลูกหนี้มี
ที่มาของราย ได้ค่อนข้างเลื่อนลอย ท าให้เจ้าหนี้ผู้คัดค้านไม่แน่ใจว่าหากมกีารช าระหนี้โดยการ
แปลงหนีเ้ป็นทุน แล้ว เจ้าหนี้จะได้รับผลประโยชนจ์ากการประกอบการของลูกหนี้หรอืไมน่ั้น 
กรณีดังกล่าวเปน็เรื่องในอนาคตที่ไม่อาจคาดหมายได้ว่าจะเปน็ไปในทางใดได้แน่ นอน ขึ้นอยู่
กับความสามารถของลกูหนี้และปัจจยัภายนอกด้วยซึ่งเปน็เรือ่งทีเ่จ้า หนี้จะต้องพจิารณา แต่
อย่างไรก็ตามในที่ประชุมเจ้าหนีเ้พื่อพิจารณาแผน มเีจ้าหนี้ทีม่ีสิทธิออกเสียงลงคะแนนรวม 8 
ราย เป็นจ านวนหนี้ทัง้สิ้น 129,779,200.05 บาท ซึ่งได้เข้าร่วมประชุมทั้งหมด เจ้าหนีม้ีมติ
ยอมรับแผนฟื้นฟูกิจการจ านวน 7 ราย เปน็จ านวนหนี้113,419,092.03 บาท คิดเปน็รอ้ยละ 87.39 
ของจ านวนหนี้ทีม่ีสิทธิออกเสียงลงคะแนนจึงเปน็กรณีที่เจ้าหนี้สว่นใหญ่ได้ พิจารณาถึงความ
เป็นไปได้ของแผนฟื้นฟูกิจการของลูกหนี้แล้ว ทีเ่จ้าหนี้ผู้คัดค้านอ้างว่าลูกหนีป้ระกอบธุรกจิการ
ให้ค าปรึกษาหากธุรกิจ ของลูกหนี้ประสบภาวะขาดทุนจนเกนิทนุจดทะเบียนแล้วกิจการของ
ลูกหนี้ทัว่ไปก็ มีแต่ขาดทุนอย่างเดียวและไม่มทีางจะกลับฟืน้ตัวไดจ้ึงไม่มเีหตุผลอนัควรให้ 
ฟื้นฟูกจิการและไม่มีช่องทางฟืน้ฟูกจิการ ข้ออ้างดังกล่าวเปน็การคัดค้านการขอฟื้นฟูกิจการของ
ลูกหนี ้

ศาลล้มละลายกลางมีค าสั่งเหน็ชอบดว้ยแผน 

เจ้าหนี้อทุธรณ์ โดยได้รบัอนุญาตให้อทุธรณ์เปน็หนงัสือจากอธิบดีผู้พิพากษาศาลล้มละลาย
กลาง 

ศาล ฎีกาแผนกคดีล้มละลายวนิิจฉัยว่า "มีปัญหาต้องวินิจฉยัประการแรกว่าในการพจิารณาให้
ความเหน็ชอบแผนฟืน้ฟู กิจการของศาลนั้น ศาลมอี านาจพิจารณาถึงเนื้อหาของแผนหรอืไม่ 
เห็นว่าการที่กฎหมายลม้ละลายในส่วนทีว่่าด้วยการฟื้นฟูกจิการของลกูหนี้ได้ ก าหนดให้แผน
ฟื้นฟูกจิการซึ่งที่ประชุมเจ้าหนีไ้ด้มมีติพิเศษยอมรบัมาแล้ว ตามพระราชบัญญัติลม้ละลาย พ.ศ. 
2483 มาตรา 90/46 จะต้องได้รับความเหน็ชอบจากศาลอีกช้ันหนึง่ ตามพระราชบัญญัติ



ล้มละลาย พ.ศ. 2483 ส่วนที่ 8 ว่าด้วย การพจิารณาให้ความเหน็ชอบแผนฟืน้ฟูกิจการ โดยใน
มาตรา 90/58 บัญญัติให้ศาลมีค าสั่งเหน็ชอบดว้ยแผน เมื่อศาลพจิารณาแล้วเหน็ว่าแผนมรีายการ
ครบถว้นตามมาตรา 90/42 ข้อเสนอในการช าระหนีไ้ม่ขัดต่อมาตรา 90/42 ตรี และในกรณีทีม่ติ
ยอมรับแผนเปน็มติตามมาตรา 90/46(2) ข้อเสนอในการช าระหนี้ตามแผนนัน้จะต้องเป็นไป
ตามล าดับที่กฎหมายบัญญัติไวว้่า ด้วยการแบง่ทรัพย์สินในคดีล้มละลาย เว้นแต่เจ้าหนี้นัน้จะให้
ความยนิยอม และเมื่อการด าเนินการตามแผนส าเร็จจะท าให้เจ้าหนีไ้ด้รับช าระหนีไ้มน่้อยกว่า 
กรณีที่ศาลมีค าพิพากษาให้ลกูหนี้ลม้ละลาย ซึ่งบทบญัญัติดังกล่าวเปน็บทก าหนดหลกัเกณฑ์ใน
การพิจารณาใช้ดุลพินจิในการให้ ความเหน็ชอบดว้ยแผน ทั้งนี้ เพือ่ให้ศาลเข้ามามบีทบาท
ในทางเศรษฐกจิ ใช้อ านาจทางตุลาการเพื่อกอ่ให้เกิดความเปน็ธรรมแก่บุคคลที่เกี่ยวข้องทุก ฝ่าย 
ในการที่จะใช้ดุลพินจิดังกล่าว ศาลจึงมีอ านาจที่จะตรวจสอบในเนือ้หาของแผนฟื้นฟกูิจการแลว้
น ามาพิจารณาว่า จะให้ความเห็นชอบด้วยแผนหรือไม่ 

ประการที่สอง ข้อเสนอในการช าระหนี้ตามแผนมคีวามเท่าเทียมและเปน็ธรรมหรือไม่ เจ้าหนี้
อุทธรณ์ว่า แผนฟื้นฟูกจิการไม่มีความเป็นธรรมในการช าระหนี้แก่เจ้าหนีโ้ดยมีการโอนหุน้ที่
เป็นหลักประกันช าระหนี้ให้แก่ธนาคารกรงุเทพ จ ากัด (มหาชน)ซึ่งเป็นเจ้าหนี้มีประกนัและ
ช าระหนี้เป็นเงนิสดเพิม่อกีจ านวน 2,179,510.55 บาท ในขณะที่เจ้าหนี้ไม่มีประกนัจะไดร้ับการ
ช าระหนี้โดยการแปลงหนีเ้ปน็ทุน เมื่อลูกหนี้มีผลขาดทุนสะสมเปน็จ านวนมาก การแปลงหนี้
เป็นทนุดังกล่าวเท่ากับเป็นการน าผลการขาดทุนสะสมมาแปลงเปน็ทุนน า มาช าระหนี้จึงไม่เป็น
ธรรมแก่เจ้าหนี้ไมม่ีประกัน เพราะจะไมม่ีโอกาสไดร้ับช าระหนี้ดังกล่าวเลย เหน็ว่าการพจิารณา
ว่าข้อเสนอในการช าระหนี้ตามแผนเป็นธรรมแกเ่จ้าหนี้หรือไม่ พระราชบัญญัติล้มละลาย พ.ศ. 
2483 มาตรา 90/42 ตรีบัญญัติว่า "สิทธิของเจ้าหนี้ทีอ่ยู่ในกลุ่มเดียวกันตอ้งไดร้ับการปฏิบัติเท่า
เทียม กนั..." เช่นนี้การที่จะพิจารณาว่าเจ้าหนีไ้ด้รับช าระหนี้อย่างเท่าเทยีมกนัตามบท บัญญัติ
มาตรานี้หรือไม่จงึต้องพิจารณาเฉพาะบรรดาเจ้าหนีท้ั้งหลายทีถู่กจัด ไว้ในกลุ่มเดียวกัน ตาม
แผนฟื้นฟูกจิการของลูกหนี้ไดจ้ัดกลุม่เจ้าหนี้เปน็ 3 กลุ่ม คือ กลุ่มที่ 1 เจ้าหนี้มปีระกนั กลุม่ที่ 2
เจ้าหนี้ไม่มีประกนัประเภทสถาบนัการเงินและกลุม่ที่ 3 เจ้าหนี้ไมม่ีประกันที่มิใช่สถาบนัการเงิน 
เมื่อเจ้าหนี้ไดรู้้ถงึการจัดกลุ่มดงักล่าวแล้ว มไิด้ร้องขอให้จัดกลุ่มเสยีใหม่ภายในเจ็ดวนันับแต่
วันที่ไดรู้้ถงึการจัด กลุ่ม การจัดกลุม่เจ้าหนี้ตามแผนฟื้นฟูกจิการจงึเปน็อนัถงึที่สุดตามมาตรา 
90/42 ทวิ วรรคสอง การที่แผนฟื้นฟกูิจการระบวุ่า ธนาคารกรุงเทพจ ากัด (มหาชน) เจ้าหนี้กลุ่ม
ที่ 1 และเป็นเจ้าหนีม้ีประกันเพียงรายเดียวได้รบัการเสนอช าระหนี้ด้วยการโอนหุ้น บริษัทสิน



บัวหลวง จ ากัด (มหาชน) จ านวน 10,000,000 หุ้นทีจ่ าน าไว้เปน็หลกัประกันในราคาหุ้นละ 5 
บาท เพื่อช าระหนี้ กับไดร้ับช าระเป็นเงินสดอีกจ านวน 2,179,510.55 บาท ส่วนเจ้าหนี้ผู้คัดค้าน
เป็นเจ้าหนี้กลุ่มที่ 2 เจ้าหนี้ไม่มีประกนัประเภทสถาบันการเงินซึง่มีธนาคารนครหลวงไทย จ ากัด 
(มหาชน) รวมอยู่ด้วยได้รบัการแปลงหนี้เป็นทุน โดยการแปลงหนี้เงินตน้และดอกเบีย้เปน็หุ้น
สามัญของลกูหนี้ในราคาหุ้นละ 40 บาท จะเหน็ว่า แม้ในแผนฟืน้ฟูกจิการจะเสนอช าระหนี้แก่
เจ้าหนี้กลุ่มที่ 1 ต่างกับเจ้าหนีก้ลุ่มที่ 2 ก็เปน็กรณทีี่ผู้ท าแผนสามารถก าหนดได้เพราะเปน็เจ้าหนี้
ต่างกลุ่มกนั เมื่อแผนฟืน้ฟูกิจการได้ก าหนดให้สทิธิของเจ้าหนี้ทีอ่ยู่ในกลุม่เดียวกนัได้รับการ
ปฏิบัติเท่าเทียมกันแลว้ จึงถอืว่าแผนฟืน้ฟูกจิการไดก้ าหนดหลักเกณฑ์ในการช าระหนี้เปน็ไป
ตามมาตรา 90/58(2) ประกอบด้วยมาตรา 90/42 ตรี แล้ว อุทธรณ์ของเจ้าหนี้ข้อนี้ฟังไม่ขึน้ 

ประการ ที่สาม การที่แผนฟืน้ฟูกจิการเสนอช าระหนี้ให้แก่เจ้าหนีไ้มม่ีประกันโดยการแปลงหนี้ 
เป็นทนุ เปน็การกระท าโดยสจุริตหรอืไม่ และการทีแ่ผนฟื้นฟูกจิการก าหนดว่าเมือ่เจ้าหนี้ไมม่ี
ประกนัได้รับช าระหนี้ โดยการแปลงหนีเ้ปน็ทุนแลว้ให้ผู้ค้ าประกนัหลุดพน้จากความรับผิด เปน็
การขัดต่อพระราชบัญญัติล้มละลาย พ.ศ. 2483 มาตรา 90/60 วรรคสอง หรือไม่ เจ้าหนีอุ้ทธรณ์
ว่าการที่ลูกหนี้มีหนี้สินล้นพน้ตัวเป็นจ านวนมาก โดยลูกหนีม้ีทนุจดทะเบียน 50,000,000 บาท 
แต่มีการขาดทุนสะสมถึง 177,133,959.62 บาท การที่แผนก าหนดให้มีการแปลงหนี้โดยการน า
หุ้นสามัญตามที่จดทะเบยีนไว้ในราคา หุ้นละ 10 บาท มาตีใช้หนี้ในราคาหุ้นละ 40 บาท หุ้นของ
ลูกหนี้ไม่มมีูลค่าถงึราคาที่ก าหนดไว้ จึงเปน็การใช้สิทธิโดยไม่สจุริต และที่แผนฟืน้ฟูกิจการ
ก าหนดว่าเมือ่แปลงหนีเ้ป็นทุนแลว้ ให้ผู้ค้ าประกันหลุดพ้นจากความรับผิดทั้งปวง จงึท าให้
เจ้าหนี้ไม่มีประกนัทั้งหลายเสียสทิธิในการทีจ่ะบังคบัเอาแก่ผู้ค้ า ประกัน แผนฟืน้ฟูกจิการ
ดังกล่าวอาศัยช่องว่างของกฎหมายฟื้นฟกูิจการในการที่จะเอื้อ ประโยชน์ให้ผู้ค้ าประกันหลุดพ้น
ความผิดไป ท าให้เจ้าหนีไ้มม่ีประกันนอกจากไมไ่ดร้ับช าระหนี้ ยังตอ้งสูญเสียหลักประกนัที่
ควรจะได้รับจากผู้ค้ าประกนัอีกดว้ย เหน็ว่า เกี่ยวกับการแปลงนี้เปน็ทุนนัน้ พระราชบัญญัติ
ล้มละลาย พ.ศ. 2483 มาตรา 90/42 วรรคท้าย บัญญัติว่า "มิให้น า... มาตรา 1119...แห่งประมวล
กฎหมายแพง่และพาณิชย์..มาใช้บังคับแก่แผนตามมาตรานี้" โดยมาตรา 1119 วรรคสอง บัญญัติ
ว่า "ในการใช้เงินเปน็ค่าหุ้นนัน้ผู้ถือหุน้จะหกัหนี้กบับริษัทหาได้ไม่" ซึ่งบทบัญญัติดังกล่าวห้าม
หักหนี้กับค่าหุน้ของบริษัทจึงไม่สามารถแปลงหนี้ เป็นทนุได้ ดังนัน้ เมือ่ในการจัดท าแผนฟืน้ฟู
กิจการมบีทบัญญัติยกเวน้ บทบัญญัติของประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ในส่วนนี้ ผู้ท าแผน
จึงสามารถท าแผนเพิ่มทนุโดยการแปลงหนีม้าเป็นทนุ ซึ่งท าให้ทุนจดทะเบียนของลูกหนี้เพิม่



มากขึ้นโดยเจ้าหนี้ที่แปลงหนีเ้ป็นทุน จะเป็นผู้ถอืหุน้ที่เพิม่ขึน้ในสัดสว่นหนี้ของตนสถานะของ
เจ้าหนี้ยอ่ม เปลี่ยนจากเจ้าหนี้มาเป็นผู้รว่มลงทนุกับผู้ถือหุ้นเดมิ การที่ผู้ท าแผนจัดท าแผน
ก าหนดวิธีการช าระหนี้โดยการแปลงหนีเ้ป็นทุน จึงเป็นวิธีการที่สามารถกระท าได้ และการ
กระท าดังกล่าวยงัไมป่รากฏพฤติการณ์เกีย่วกบัการช าระหนี้ที่ส่อว่าไม่ สุจริตแต่อย่างใด 

ส่วนที่แผนฟืน้ฟูกจิการ เรือ่ง ความรับผิดของผู้ค้ าประกันก าหนดว่า เมือ่ผู้บริหารแผนปฏบิัติตาม
ขั้นตอนต่าง ๆ ในการฟื้นฟูกิจการครบถ้วน กล่าวคอื โอนหลกัทรัพย์ที่เป็นหลกัประกันช าระหนี้
ให้เจ้าหนี้มปีระกันภายใน 14 วัน นบัจากวนัที่แผนได้รับความเห็นชอบและท าการเพิ่มทนุจด
ทะเบียนของบริษทัโดยการออกหุ้นสามัญมีมลูค่าทีต่ราไว้ (Par Value) หุ้น ละ 10 บาท เพือ่ให้
เจ้าหนี้ไม่มีประกนัแปลงหนี้ทัง้หมดเป็นทุนในราคาหุ้นละ 40 บาท ตามสัดส่วนช าระหนี้ต้นเงนิ
และดอกเบี้ยค้างช าระของเจ้าหนี้ไม่มีประกนัแต่ละ รายภายใน 10 วัน นับแต่วันที่แผนได้รับ
ความเหน็ชอบ ให้ผู้ค้ าประกนัหลุดพน้ความรับผิดในหนี้ทัง้ปวง นั้น เหน็ว่า พระราชบัญญัติ
ล้มละลาย พ.ศ. 2483มาตรา 90/60 วรรคสอง บัญญัติว่า "ค าสั่งของศาลซึ่งเหน็ชอบดว้ยแผนไมม่ี
ผลเปลี่ยนแปลงความรับผิดของบุคคลซึ่ง เปน็หุ้นสว่นกับลกูหนี้ หรอืผู้รับผิดร่วมกับลูกหนี้หรือ
ผู้ค้ าประกันหรอือยู่ในลักษณะอย่างผู้ค้ า ประกันของลูกหนี้ในหนี้ทีม่ีอยู่ก่อนวนัที่ศาลมคี าสั่ง
เห็นชอบดว้ยแผน..." เช่นนี้ ผลของค าสั่งเหน็ชอบดว้ยแผนนัน้มีผลเฉพาะตัวลกูหนี้ในคดีฟืน้ฟู
กิจการเท่า นั้นทีจ่ะหลุดพน้จากหนี้ที่มอียู่กอ่นวันที่ศาลมีค าสั่งเหน็ชอบด้วยแผนแล้ว มาผูกพนั
ตามหนี้ที่ก าหนดไว้ในแผนฟื้นฟกูิจการ ส่วนบุคคลอื่นซึ่งตอ้งรว่มรับผิดกับลูกหนีจ้ะต้องรับผิด
อีกเช่นไร ต้องเป็นไปตามกฎหมายต่าง ๆ ซึ่งว่าด้วยความรับผิดของบุคคลในทางแพ่ง คดีนี้
ปรากฏตามแผนฟื้นฟูกิจการว่า ตามงบดุล ณ วนัที่21 สิงหาคม 2543 ลูกหนี้มีหนี้สิน 
129,550,571.44 บาท ขณะที่มีสนิทรัพย์ 2,416,611.82 บาท ลูกหนี้จงึมีหนี้สินลน้พน้ตัว และ
ปรากฏจากค าแถลงของผู้ท าแผนว่าในการด าเนินการเพื่อแปลงนี้เปน็ทนุ เจ้าหนี้สว่นใหญ่ตกลง
ให้ผู้ถือหุ้นเดมิในบริษัทลูกหนีค้งสัดสว่นการถือหุน้ไว้ไมน่้อยกว่ารอ้ยละ 75 จ านวนหุ้นที่จะ
เพิ่มทนุไม่เกนิ1,666,666 หุ้น จากภาระหนีท้ั้งหมดของเจ้าหนี้ไมม่ีประกนัจ านวน 57,816,317.63 
บาท จะแปลงเป็นหุน้สามัญได้ในราคาหุ้นละ 35-40 บาท เช่นนี้กรณเีห็นเปน็ที่ประจักษว์่าราคา
ตลาดที่แท้จริงของหุน้ของลูกหนี้จาก การเพิ่มทุน มรีาคาน้อยกว่าราคาที่ตีไว้เพื่อการแปลงหนี้
เป็นทนุตามอัตราส่วนหนี้ของเจ้า หนี้ที่ค้าง จ านวนหนี้ที่เจ้าหนี้ได้รับช าระหนี้อนัจะมีผลให้หนี้
ระงับยอ่มมีจ านวนเท่า กับราคาตลาดที่แท้จริงของหุน้อันเจ้าหนีไ้ด้รับโอนไว้ตามแผนฟืน้ฟู
กิจการ จากเหตุดงักล่าวย่อมมีผลเท่ากับมีการช าระหนี้บางส่วนด้วยหุ้นแลว้ให้เจ้า หนี้ไม่ติดใจ



เรียกร้องหนี้ส่วนทีเ่หลือจากลูกหนี้อกีเช่นนี้ในสว่นตัว ลูกหนี้ยอ่มได้รับการปลดเปลือ้งความรับ
ผิดในหนี้ส่วนที่ขาดโดยผลของกฎหมาย ฟื้นฟกูิจการแต่ในส่วนผู้ค้ าประกนัจะหลุดพ้นความรบั
ผิดก็เมื่อหนี้นัน้ได้ ระงับสิ้นไปตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ มาตรา 698 การที่เจ้าหนี้
ได้รับโอนหุน้เพือ่ช าระหนี้มาจ านวนหนึ่ง ซึ่งเมือ่ตีราคาตลาดที่แท้จริงแล้วช าระหนี้ที่ลกูหนีม้ีต่อ
เจ้าหนี้ไดเ้พียง บางสว่น หนี้สว่นของผู้ค้ าประกันก็ยอ่มระงับเพียงบางส่วนเท่านัน้ การที่แผน
ฟื้นฟูกจิการก าหนดให้ผู้ค้ าประกันหลุดพ้นความรับผิดไปเสียทเีดียว ยอ่มเป็นการขัดต่อ
พระราชบัญญัติล้มละลาย พ.ศ. 2483 มาตรา 90/60 วรรคสอง อันเป็นกฎหมายเกีย่วกบัความสงบ
เรียบร้อยของประชาชน ข้อก าหนดดงักล่าวจึงตกเปน็โมฆะตามประมวลกฎหมายแพ่งและ
พาณิชย์ มาตรา 150 แต่อย่างไรก็ตามแม้ขอ้ก าหนดดงักล่าวไม่มีผลบังคับ แต่เมื่อรายการดังกล่าว
มิใช่รายการส าคัญและพระราชบัญญัติล้มละลาย พ.ศ. 2483 ก็ได้บัญญัติเรื่องนี้ไว้แล้วตาม
พระราชบัญญัติล้มละลาย พ.ศ. 2483 มาตรา 90/60 วรรคสองการที่ขอ้ก าหนดดงักล่าวตกไปจึง
ไม่กระทบถงึความสมบรูณ์ของแผน กรณีเช่นนี้ยอ่มถือว่าแผนมรีายการครบถ้วนตาม
พระราชบัญญัติล้มละลาย พ.ศ. 2483 มาตรา 90/42 ประกอบ มาตรา 90/58 วรรคสอง 

ประการ ที่สี่ เมือ่ด าเนินการตามแผนส าเร็จจะท าให้เจ้าหนี้ได้รับช าระหนี้ไมน่้อยกว่ากรณี ที่ศาล
มีค าพิพากษาให้ลูกหนีล้้มละลายหรอืไม่ เจ้าหนีอุ้ทธรณ์ว่า กรณีนี้หากมีการด าเนนิการตามแผน
ส าเร็จแล้ว กเ็พียงแต่ให้เจ้าหนีเ้ป็นผู้ถอืหุ้นในบริษทัลูกหนีเ้ท่านั้น ซึง่ลูกหนี้มีทรัพย์สนิเพยีง
เล็กน้อยไม่ท าให้เจ้าหนี้ได้รบัช าระหนี้มากกว่า ในกรณีที่ศาลมีค าพิพากษาให้ลูกหนี้ลม้ละลาย 
ทั้งต้องเสียสิทธิในการบังคับแก่ผู้ค้ าประกนัอกีด้วย แต่หากศาลมีค าพิพากษาให้ลูกหนี้ลม้ละลาย
แล้ว หากมีการรวบรวมทรัพย์สนิตามความเปน็จริงออกขายทอดตลาดจะมมีูลค่ามากกว่าที่ 
ลูกหนี้แสดงไว้ในงบดลุและหากเจ้าหนี้ได้รับช าระหนี้ในคดลี้มละลายไม่ครบถ้วน เจ้าหนีย้ัง
สามารถไลเ่บี้ยจากผู้ค้ าประกันได้จนครบถ้วน เห็นวา่ ในรายการสรุปและวิเคราะห์แผนฟื้นฟู
กิจการของเจ้าพนักงานพิทกัษ์ทรัพย์ระบุ ว่าในกรณทีี่ศาลมีค าพิพากษาให้ลูกหนีล้้มละลาย 
เจ้าหนี้ไม่มีประกนัจะไม่ไดร้ับช าระหนี้จากลูกหนี้เลย ในขณะที่ในการฟืน้ฟูกิจการนัน้เจ้าหนี้จะ
ได้รับช าระหนี้โดยการแปลงหนีเ้ป็น ทนุท าให้เจ้าหนี้เข้ามาเป็นผู้ถอืหุ้นในบริษัทลูกหนี้ ถือว่า
เจ้าหนี้ได้รบัหุ้นอันเป็นสงัหาริมทรัพยอ์ันสามารถหาราคาที่แท้จริง ได้ และเมือ่มกีารฟื้นฟู
กิจการท าให้กจิการของลกูหนี้ด าเนินการตอ่ไป เจ้าหนี้จึงน่าจะมโีอกาสให้รับเงินปนัผลจากการ
เป็นผู้ถอืหุ้นดงักล่าวดว้ย ส่วนหนี้ในส่วนที่ขาดภายหลังจากการหกัด้วยราคาหุ้นที่แท้จริงแลว้ 
เจ้าหนี้ก็ยอ่มมีสิทธิเรยีกจากผู้ค้ าประกันได้ตามสิทธิที่มีอยู่ เช่นนี้ จงึเห็นได้ว่า เมือ่การด าเนินการ



ตามแผนส าเร็จจะท าให้เจ้าหนี้ไดร้ับช าระหนี้ไม่นอ้ยกว่า กรณีที่ศาลมคี าพิพากษาให้ลูกหนี้
ล้มละลายตามพระราชบัญญัติล้มละลาย พ.ศ. 2483 มาตรา 90/58(3) แล้ว 

ประการ สุดท้าย ที่เจ้าหนี้อุทธรณว์่า ธุรกิจของลูกหนี้เปน็ธุรกิจด้านการให้ค าปรึกษาหากธุรกิจ
ของลกูหนีเ้องยัง ประสบภาวะขาดทุนจนเกนิทุนจดทะเบียนแล้ว กจิการลกูหนีโ้ดยทัว่ไปกม็ีแต่
การขาดทุนอย่างเดียว ไมม่ีทางจะกลับของฟื้นคนืตัวได้ จึงไมม่ีเหตุผลอันสมควรและไม่มี
ช่องทางให้ฟื้นฟูกิจการ เห็นว่า ในการขอฟื้นฟกูิจการนั้นกฎหมายได้ก าหนดล าดับขั้นตอนการ
ด าเนินกระบวนพจิารณา ในแต่ละช่วงไว้อย่างชัดเจน ปัญหาตามอุทธรณ์ของเจ้าหนี้ในขอ้นี้เป็น
ปัญหาในช้ันพิจารณาค าร้องขอฟืน้ฟู กิจการตามมาตรา 90/10 อันเปน็กระบวนพิจารณากอ่นศาล
มีค าสั่งให้ฟื้นฟูกิจการแต่เมือ่คดีนี้ศาลมีค า สั่งให้ฟื้นฟูกิจการของลูกหนี้และค าสั่งดังกล่าวถงึ
ที่สุดแล้ว จนกระทัง่มกีารท าแผนและแผนนัน้ได้รับการยอมรับจากที่ประชุมเจ้าหนี้ ถึงช้ัน
พิจารณาให้ความเหน็ชอบแผนฟืน้ฟูกจิการของศาล กรณีจึงเปน็การลว่งเลยขัน้ตอนที่จะยกเหตุ
ดังกล่าวขึน้คัดค้านแลว้ ศาลฎีกาจึงไมว่ินจิฉัยให้ 

เมื่อปรากฏว่าทีป่ระชุมเจ้าหนีม้ีมติพเิศษยอมรับแผนฟื้นฟูกจิการ และแผนมรีายการครบถ้วน
ตามที่กฎหมายก าหนด กับมีการแบ่งช าระหนี้ให้แก่เจ้าหนี้อย่างเท่าเทียมและเป็นธรรม ทั้งเมือ่
การด าเนินการตามแผนส าเร็จจะท าให้เจ้าหนี้ได้รบัช าระหนี้ไมน่้อยกว่ากรณีที่ศาลมีค าพิพากษา
ให้ลูกหนีล้้มละลาย ที่ศาลล้มละลายกลางมีค าสั่งเหน็ชอบด้วยแผนนัน้ ศาลฎีกาเห็นพอ้งดว้ย 
อุทธรณ์ของเจ้าหนีฟ้ังไม่ขึ้น 

  

อนึ่ง ศาลลม้ละลายกลางยงัมไิด้มีค าสั่งในเรื่องค่าฤชาธรรมเนยีมในช้ันพิจารณาให้ความ
เห็นชอบแผนฟืน้ฟูกจิการ กรณเีป็นการไม่ชอบด้วยข้อก าหนดคดลี้มละลายพ.ศ. 2542 ข้อ 24 
ศาลฎีกาเห็นสมควรสั่งให้ถกูต้อง" 

พิพากษายืน ค่าฤชาธรรมเนยีมช้ันพิจารณาให้ความเห็นชอบด้วยแผนในทัง้สองช้ันศาลให้เปน็
พับ 

  



  

( พีรพล จนัทร์สว่าง - ประมาณ ตียะไพบลูย์สิน - วัฒนชัย โชติชูตระกูล )  

  

 


