
บทที่ 4
รายงานผลการศึกษา

ในบทนี้จะแบงการศึกษาเปรียบเทียบออกเปนสามสวนโดยสวนที่หนึ่งกลาวถึงการ   
เปรยีบเทียบมาตรฐานการบัญชีของไทย  มาตรฐานการบัญชีระหวางประเทศ  และมาตรฐานการ
บัญชีของสหรัฐอเมริกาในเรื่องเครื่องมือทางการเงินที่มีลักษณะเปนทั้งหนี้สินและทุน สวนที่สอง
กลาวถึงการเปรียบเทียบมาตรฐานการบัญชีของสหรัฐอเมริกาในเรื่องเครื่องมือทางการเงินที่มี
ลักษณะเปนทั้งหนี้สินและทุนกับหลักเกณฑในตลาดหลักทรัพยของสหรัฐอเมริกาที่กํ าหนดโดย
คณะกรรมการกํ ากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (SEC) และสวนที่สามกลาวถึงการเปรียบเทียบ
ตัวอยางงบการเงินที่เปดเผยขอมูลเกี่ยวกับเครื่องมือทางการเงินที่มีลักษณะเปนทั้งหนี้สินและทุน   
ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยที่ปฏิบัติตามมาตรฐานการบัญชีของไทย กับผลการศึกษาของงาน
วจิยัจากการทบทวนวรรณกรรม

การศึกษาเปรียบเทียบมาตรฐานการบัญชีเกี่ยวกับเครื่องมือทางการเงินที่มีลักษณะเปนทั้ง
หนีสิ้นและทุน  ประกอบดวยมาตรฐานการบัญชีดังนี้

1. มาตรฐานการบญัชรีะหวางประเทศ ไดแก มาตรฐานการบญัชรีะหวางประเทศฉบบัที ่ 32 
เรือ่ง Financial Instruments: Disclosure and Presentation  ซ่ึงตอไปจะกลาวถึงโดยใชคํ าวา  IAS 
No.32

2. มาตรฐานการบัญชีของสหรัฐอเมริกาไดแก มาตรฐานการบัญชีของสหรัฐอเมริกา 
ฉบบัที ่ 150 เร่ือง Accounting for Certain Financial Instruments with Characteristics of both 
Liabilities and Equity  ซ่ึงตอไปจะกลาวถึงโดยใชคํ าวา SFAS No.150

3. มาตรฐานการบัญชีของไทย ไดแก มาตรฐานการบัญชีไทยฉบับที่ 48 เร่ืองการแสดง
รายการและการเปดเผยขอมูลสํ าหรับเครื่องมือทางการเงิน  ซ่ึงตอไปจะกลาวถึงโดยใชคํ าวา TAS 
No.48

หวัขอในการศึกษาสามารถแบงไดดังนี้
1. วตัถุประสงค: วัตถุประสงคของมาตรฐานการบัญชีที่นํ ามาศึกษาเปรียบเทียบ
2. ขอบเขต: ขอบเขตของมาตรฐานการบัญชีที่นํ ามาศึกษาเปรียบเทียบ
3. ค ํานยิาม: คํ านิยามที่กํ าหนดไวในมาตรฐานการบัญชีที่นํ ามาศึกษาเปรียบเทียบ
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4. การจดัประเภทเครื่องมือทางการเงินที่มีลักษณะเปนทั้งหนี้สินและทุนเริ่มแรก
5. การแสดงรายการ
6. การวัดมูลคาเริ่มแรก
7. การวัดมูลคาภายหลังการไดมา
8. กํ าไรตอหุน
9. การเปดเผยขอมูล

การศึกษาเปรียบเทียบมาตรฐานการบัญชีของสหรัฐอเมริกาในเรื่องเครื่องมือทางการเงินที่
มีลักษณะเปนทั้งหนี้สินและทุนกับหลักเกณฑในตลาดหลักทรัพยของสหรัฐอเมริกาที่กํ าหนดโดย
คณะกรรมการกํ ากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (SEC) ประกอบดวย

1. มาตรฐานการบัญชีของสหรัฐอเมริกา ไดแก SFAS No.150
2. หลักเกณฑในตลาดหลักทรัพยของสหรัฐอเมริกา ไดแก หลักเกณฑทั่วไปในตลาด

หลักทรพัยของสหรัฐอเมริกาและ Rule 144A เร่ือง บริษัทเอกชนขายหุนตอสถาบันการเงิน (Private 
Resales of Securities to Institutions) ซ่ึงตอไปจะกลาวถึงโดยใชคํ าวา ขอกํ าหนดของ SEC และ 
Rule 144A

หวัขอในการศึกษาสามารถแบงไดดังนี้
1. ค ํานิยามและขอบเขต
2. การจัดประเภทเครื่องมือทางการเงิน
3. วธีิปฏิบัติสํ าหรับกิจการที่ตองการไถถอนหุนคืนกรณีที่ผูถือหุนเสียชีวิต

การศึกษาเปรียบเทียบตัวอยางงบการเงินที่เปดเผยขอมูลเกี่ยวกับเครื่องมือทางการเงินที่มี
ลักษณะเปนทั้งหนี้สินและทุนที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยที่ปฏิบัติตามมาตรฐานการบัญชีของ
ไทยกบัผลการศึกษาของงานวิจัยจากการทบทวนวรรณกรรม  ประกอบดวย

1. งบดุลของบริษัท ที.ซี.เจ. มอเตอร จํ ากัด (มหาชน) และบริษัทยอย ณ วันที่                   
31 ธันวาคม 2543 และ 2542  และงบกํ าไรขาดทุนสิ้นสุดวันเดียวกันของแตละป

2. งบดลุของบริษัทเงินทุน  สินอุตสาหกรรม จํ ากัด (มหาชน) และบริษัทยอย ณ วันที่          
31 ธันวาคม 2542 และ 2541  และงบกํ าไรขาดทุนสิ้นสุดวันเดียวกันของแตละป

3. งบดลุของบริษัทเงินทุน  บุคคลัภย  จํ ากัด  (มหาชน) ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2542 และ 
2541  และงบกํ าไรขาดทุนสิ้นสุดวันเดียวกันของแตละป
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4. งบดุลของบริษัท พรีเชียส ชิพปง จํ ากัด (มหาชน)  และบริษัทยอย  ณ วันที่                 
31 ธันวาคม 2543 และ 2542  และงบกํ าไรขาดทุนสิ้นสุดวันเดียวกันของแตละป

5. งบดลุของบริษัท โนเบิล ดีเวลลอปเมนท จํ ากัด (มหาชน) และบริษัทยอย ณ วันที่        
31 ธันวาคม 2542  และ 2541  และงบกํ าไรขาดทุนสิ้นสุดวันเดียวกันของแตละป

6. งบดลุของบริษัท เนาวรัตนพัฒนาการ จํ ากัด (มหาชน) และบริษัทยอย ณ วันที่  31 
ธันวาคม 2543 และ 2542  และงบกํ าไรขาดทุนสิ้นสุดวันเดียวกันของแตละป

7. งบดลุของบริษัท  สหวิริยาสตีลอินดัสตรี  จํ ากัด  (มหาชน)  และบริษัทยอย  ณ วันที่              
31 ธันวาคม 2543 และ 2542  และงบกํ าไรขาดทุนสิ้นสุดวันเดียวกันของแตละป

8. งบดุลของบริษัท ไทยฮีทเอ็กซเชนจ จํ ากัด (มหาชน) และบริษัทยอย ณ วันที่              
31 ธันวาคม 2543 และ 2542  และงบกํ าไรขาดทุนสิ้นสุดวันเดียวกันของแตละป

หวัขอในการศึกษาสามารถแบงไดดังนี้
1. ขอมูลทั่วไปและลักษณะการประกอบธุรกิจ
2. การวิเคราะหงบการเงิน
3. การวเิคราะหกํ าไรจากการมีเจาหนี้ (Financial Leverage)
4. ขอมลูเกี่ยวกับหุนกูแปลงสภาพที่ออกจํ าหนาย
5. ราคาหุนสามัญของแตละบริษัทในชวงเวลาที่ออกจํ าหนายหุนกูแปลงสภาพ
6. การจัดประเภทและการแสดงรายการ
7. การกํ าหนดมูลคายุติธรรมของหุนกูแปลงสภาพ
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4.1 การศึกษาเปรียบเทียบมาตรฐานการบัญชีเก่ียวกับเคร่ืองมือทางการเงินท่ีมีลักษณะเปนท้ัง     
หนี้สินและทุน

ในการศึกษาเปรียบเทียบมาตรฐานการบัญชีเกี่ยวกับเครื่องมือทางการเงินที่มีลักษณะเปน
ทัง้หนีสิ้นและทุนขอนํ าเสนอขอบเขตในการวิเคราะหเปนตารางโดยแบงเปน 9 หัวเร่ืองดังแสดงใน
ตารางที่ 4.1
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จากตารางที่ 4.1  พบวา  IAS No.32 และ TAS No.48 ไมมีความแตกตางกันอยางเปนสาระ
สํ าคัญในทั้ง  9  หัวขอ เนื่องจาก TAS No.48 เปนมาตรฐานการบัญชีที่อิงกับ IAS No.32

เมือ่น ํา IAS No.32 และTAS No.48 มาเปรียบเทียบกับ SFAS No.150 ใน 9  หัวขอขางตน 
จะพบวาม ี  2 หัวขอที่ไมมีความแตกตางกันเลย คือหัวขอการใหนิยามศัพท (เฉพาะคํ าวาสินทรัพย
ทางการเงิน  หนี้สินทางการเงิน  ตราสารทุน  สินทรัพยทางการเงินที่เปนตัวเงิน  หนี้สินทางการเงิน
ทีเ่ปนตวัเงิน  เครื่องมือทางการเงินที่เปนตัวเงิน  และมูลคายุติธรรม)   และหัวขอการเปดเผยขอมูล 
(เฉพาะการเปดเผยขอมูลเกี่ยวกับเครื่องมือทางการเงินในเรื่อง ลักษณะเนื้อหา ขอบเขตของการใช
เครือ่งมือทางการเงิน เงื่อนไข ขอตกลง นโยบายการบัญชี วิธีปฏิบัติทางบัญชี เกณฑการรับรูรายการ 
การวดัมลูคา มูลคายุติธรรม ความเสี่ยงที่เกี่ยวของ นโยบายการบริหารและปองกันความเสี่ยงทาง
การเงินของฝายบริหาร)  ดงันี้

1. นิยามศัพท
IAS No.32   SFAS No.150  และTAS No.48 มีการใหคํ านิยามศัพทที่เหมือนกันดังนี้
1. สินทรัพยทางการเงิน  (Financial Asset) หมายถึง สินทรัพยดังตอไปนี้

ก) เงินสด
ข) สิทธติามสัญญาที่จะไดรับเงินสด หรือสินทรัพยทางการเงินอื่นจากกิจการอื่น
ค)  สิทธิตามสัญญาที่จะแลกเปลี่ยนเครื่องมือทางการเงินของกิจการ กับเครื่องมือ

ทางการเงินของกิจการอื่นภายใตเงื่อนไขที่จะเปนประโยชนตอกิจการ
ง)    ตราสารทุนของกิจการอื่น

        2.   หนีสิ้นทางการเงิน (Financial Liability)  หมายถึง  สัญญาที่ทํ าใหกิจการเกิดภาระ
ผูกพนัที่จะตองปฏิบัติตามขอใดขอหนึ่งดังตอไปนี้

ก) สงมอบเงินสดหริอสินทรัพยทางการเงินอื่นใหแกกิจการอื่น
ข)  แลกเปลี่ยนเครื่องมือทางการเงินกับกิจการอื่น ภายใตเงื่อนไขอาจทํ าใหกิจการ

เสียประโยชน
                      3.  ตราสารทุน (Equity Instrument) ตาม IAS No.32 และTAS No.48 หมายถึงสัญญา
ทีแ่สดงวาผูถือตราสารเปนเจาของสวนไดเสียคงเหลือของกิจการที่ไปลงทุน สวน SFAS No.150  
ไมไดใหคํ านิยามไว
                      4.  สินทรพัยทางการเงินที่เปนตัวเงิน (Monetary Financial Asset) หมายถึง สินทรัพย
ทางการเงินซึ่งระบุเปนจํ านวนเงินที่แนนอนหรือเปนจํ านวนเงินที่สามารถทราบได

5.  หนีสิ้นทางการเงินที่เปนตัวเงิน  (Monetary Financial Liability) หมายถึง หนี้สิน
ทางการเงินซึ่งระบุเปนจํ านวนเงินที่แนนอนหรือเปนจํ านวนเงินที่สามารถทราบได
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6. เครือ่งมอืทางการเงินที่เปนตัวเงิน (Monetary Financial Instrument) หมายถึง สิน
ทรพัยทางการเงินที่เปนตัวเงินและสินทรัพยทางการเงินที่เปนตัวเงิน

7. มลูคายุติธรรม (Fair Value) หมายถึง จํ านวนเงินที่ผูซ้ือและผูขายตกลงแลกเปลี่ยน
สินทรัพยกันในขณะที่ทั้งสองฝายมีความรอบรูและเต็มใจในการแลกเปลี่ยนและสามารถตอรอง
ราคากนัไดอยางเปนอิสระในลักษณะของผูที่ไมมีความเกี่ยวของกัน

2. การเปดเผยขอมูล
IAS No.32 SFAS No.150 และTAS No.48 มีหลักเกณฑในการเปดเผยขอมูลเหมือน

กนั คอืก ําหนดใหกิจการตองเปดเผยขอมูลเกี่ยวกับเครื่องมือทางการเงินในเรื่องตอไปนี้
1. ลักษณะและเนื้อหาของเครื่องมือทางการเงิน
2. ขอบเขตของการใชเครื่องมือทางการเงิน
3. เงือ่นไข ขอตกลง  นโยบายการบัญชี วิธีปฏิบัติทางบัญชี รวมทั้งเกณฑการรับรูราย

การและการวัดมูลคาเครื่องมือทางการเงินนั้น
4. มูลคายุติธรรมของเครื่องมือทางการเงิน
5. ความเสี่ยงที่เกี่ยวของกับเครื่องมือทางการเงินไมวาจะเปนความเสี่ยงดานราคา     

ความเสีย่งดานการใหสินเชื่อ ความเสี่ยงดานสภาพคลองและความเสี่ยงดานกระแสเงินสด
6. นโยบายการบริหารและปองกันความเสี่ยงทางการเงินของฝายบริหาร

แต IAS No.32 และTAS No.48 แตกตางกับ SFAS No.150 ใน 9 หัวขอ คือวัตถุประสงค 
ขอบเขต นิยามศัพท (เฉพาะคํ าวาเครื่องมือทางการเงิน  ราคาตลาด  ตลาดซื้องายขายคลอง  
Freestanding Financial Instrument และ Mandatorily redeemable Financial Instrument) การจัด
ประเภทเครื่องมือทางการเงินที่มีลักษณะเปนทั้งหนี้สินและทุนเริ่มแรก   การแสดงรายการ   การวัด
มลูคาเริ่มแรก  การวัดมูลคาภายหลังการไดมา    กํ าไรตอหุน   การเปดเผยขอมูล (เฉพาะการเปดเผย
ขอมูลเกี่ยวกับเครื่องมือทางการเงินในเรื่อง วัตถุประสงค สิทธิและภาระผูกพันของเครื่องมือทาง
การเงิน และราคาลวงหนา (Forward price) หรือราคาใชสิทธิของ Option (Strike Price))  ดังนี้

1. วัตถุประสงค
IAS No.32 และTAS No.48 มุงเนนที่ผูใชงบการเงินโดยตองการใหผูใชงบการเงินเขา

ใจถงึความสํ าคัญของเครื่องมือทางการเงินที่มีตอฐานะการเงิน ผลการดํ าเนินงานและกระแส เงินสด
ของกจิการ ไมวาเครื่องมือทางการเงินนั้นจะเปนรายการในงบดุลหรือนอกงบดุล แต SFAS No.150  
มีวัตถุประสงคที่เฉพาะเจาะจงกวาโดยมุงเนนที่ผูออกเครื่องมือทางการเงิน โดยตองการให ผูออก
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เครือ่งมอืทางการเงินที่มีลักษณะเปน freestanding  financial  instrument  ซ่ึงกอใหเกิดภาระผูกพัน
ตอผูออกในอนาคตทั้ง  3  ประเภท ทํ าการจัดประเภทเครื่องมือทางการเงินเหลานี้เปนหนี้สิน (หรือ
สินทรัพยในบางสถานการณ) ซ่ึงเครื่องมือทางการเงินที่มีลักษณะเปน freestanding financial  
instrument ตามมาตรฐานนี้ไดแก

2. หุนทีม่ภีาระผูกพันตองไถถอนคืนในอนาคต (mandatorily redeemable shares)
3. สิทธิที่จะขาย (put option) หรือสัญญาซื้อขายลวงหนา (forward purchase 

contracts) รวมทัง้เครื่องมือทางการเงินที่ผูออกมีภาระผูกพันตองไถถอนคืนในอนาคต
4. เครื่องมือทางการเงินที่มีลักษณะเปนหนี้สินตามมาตรฐานการบัญชีฉบับนี้ซ่ึงทํ า

ใหกิจการมีภาระผูกพันที่จะตองออกหุนสามัญของกิจการในอนาคต ในจํ านวนที่อาจสัมพันธหรือ
ไมสัมพันธกับราคาของหุนสามัญ

2. ขอบเขต
IAS No.32 และTAS No.48 ถือปฏิบัติกับการแสดงรายการและการเปดเผยขอมูลของ

เครือ่งมอืทางการเงนิทกุประเภทไมวาจะเปนรายการทีรั่บรูหรือทีไ่มไดรับรูในงบดลุ ยกเวนเครือ่งมือ
ทางการเงินที่มีมาตรฐานอื่นรองรับ ไดแก

1. สวนไดเสียในบริษัทยอย
2. สวนไดเสียในบริษัทรวม
3. สวนไดเสียในกิจการรวมคา
4. ภาระผกูพนัของนายจาง   แผนเกี่ยวกับผลประโยชนทุกชนิดของพนักงานภายหลัง

การจางงานหลังเกษียณอายุตามมาตรฐานการบัญชีของไทย เร่ืองผลประโยชนของพนักงานและ
แผนสทิธิประโยชนจากการพนสภาพพนักงาน

5. ภาระผกูพันของนายจางตามแผนในการใหสิทธิพนักงานซื้อหรือถือหุน
6. ภาระผูกพันตามสัญญาประกันภัย
และ TAS No.48 ยังครอบคลุมถึงสัญญาที่อิงกับสินคาซึ่งใหสิทธิแกคูสัญญาในการรับ

หรือจายชํ าระเปนเงินสดหรือเครื่องมือทางการเงินอื่น กิจการตองปฏิบัติกับสัญญาดังกลาว เชนเดียว
กบัทีป่ฏิบตัิกับเครื่องมือทางการเงิน ประเภทอื่น เวนแต สัญญาที่มีขอกํ าหนดทุกขอ ดังตอไปนี้

1. ท ําเพื่อซ้ือ - ขาย สินคา หรือ เพื่อใชประโยชนจากสินคา
2. ท ําขึ้นเพื่อวัตถุประสงคตามขอ 1 ณ วันที่ทํ าสัญญา
3. ใหประโยชนตามวัตถุประสงคที่วางไว
4. คาดวาจะรับหรือจายชํ าระตามสัญญา
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แต SFAS No.150 มีขอบเขตที่เฉพาะเจาะจงกวา IAS No.32 และ TAS No.48 โดยให
ถือปฏิบัติกับการแสดงรายการและการเปดเผยขอมูลของเครื่องมือทางการเงินที่มีลักษณะเปน 
freestanding  financial  instrument ทัง้ 3 ลักษณะคือ หุนที่มีภาระผูกพันตองไถถอนคืนในอนาคต 
สิทธทิีจ่ะขาย (put option) หรือสัญญาซื้อขายลวงหนา (forward purchase contracts) รวมทั้งเครื่อง
มอืทางการเงินที่ผูออกมีภาระผูกพันตองไถถอนคืนในอนาคต  และเครื่องมือทางการเงินที่มีลักษณะ
เปนหนี้สินตามมาตรฐานการบัญชีฉบับนี้ซ่ึงทํ าใหกิจการมีภาระผูกพันที่จะตองออกหุนสามัญของ
กิจการในอนาคตในจํ านวนที่อาจสัมพันธหรือไมสัมพันธกับราคาของหุนสามัญแตไมไดครอบคลุม
ถึงเครื่องมือทางการเงินที่มีมาตรฐานอื่นรองรับ ไดแก

1. เครื่องมือทางการเงินที่มีสิทธิแฝงที่ไมมีลักษณะเปนอนุพันธทั้งหมด ตัวอยางเชน 
สัญญาซื้อขายที่ใหสิทธิแฝงแกผูซ้ือที่จะเลือกซ้ือหุนสามัญของบริษัทผูขาย

2. ชวงเวลาที่จะรับรู  ส่ิงตอบแทนในการซื้อธุรกิจในอนาคต  (Contingent 
Consideration) ของบรษิัทที่มีการรวมกิจการ ตามขอกํ าหนดที่ระบุใน SFAS No.141 เร่ืองการรวม
กจิการ (Business Combination) ซ่ึง FAS No.150  นี้จะไมเปล่ียนแปลงแนวทางในการวัดมูลคาของ 
Contingent Consideration ซ่ึงน ําเสนอไวในยอหนาที่ 25-36 ของ SFAS No.141 อยางไรก็ตามเครื่อง
มอืทางการเงินที่ตองรับรูภายใตขอบเขตของมาตรฐานการบัญชีฉบับนี้ จะตองมีลักษณะเปนสิ่งตอบ
แทนในการซื้อธุรกิจ (Consideration) ของบริษัทที่มีการรวมกิจการควรจะจัดประเภทเครื่องมือทาง
การเงินตามขอกํ าหนดของ  SFAS No.150

3. ภาระผูกพันของนายจางในการจายคาตอบแทนใหพนักงานเปนหุนสามัญที่อยูใน
ขอบเขตของ APB Opinion No.25 เร่ืองวิธีปฏิบัติทางบัญชีสํ าหรับการออกหุนใหพนักงาน  SFAS 
No.123 เรือ่งวิธีปฏิบัติทางบัญชีสํ าหรับการจายหุนเปนคาตอบแทนใหพนักงาน   AICPA Statement 
of compensation (แนวทางการจายคาตอบแทนเปนหุนสามัญ) ที่ไมไดอยูในขอบเขตของ Opinion 
No.25 SFAS No.123 และ SOP 93-6 หรือแนวทางปฏิบัติอ่ืนที่เกี่ยวของ ตัวอยางเชน มาตรฐานฉบับ
นี้ใชกับหุนที่มีภาระผูกพันตองไถถอนคืนในอนาคตที่ออกในชวงเวลาที่พนักงานใชสิทธิเลือกซ้ือ
หุนสามัญของบริษัท Position (SOP) 93-6 เร่ือง วิธีปฏิบัติทางบัญชีสํ าหรับแผนในการใหสิทธิ
พนกังานเปนเจาของหุนของบริษัท หรือแนวทางปฏิบัติอ่ืนที่เกี่ยวของ อยางไรก็ตาม  SFAS No.150 
ไมครอบคลุมถึงเครื่องมือทางการเงินที่มีลักษณะเปน freestanding financial instrument ที่ออกภาย
ใตแนวทางในการจายคาตอบแทนเปนหุนสามัญ (Stock- base compensation) ที่ไมไดอยูในขอบเขต
ของ Opinion No.25   SFAS  No.123  และ SOP 93 - 6  หรือแนวทางปฏิบัติอ่ืนที่เกี่ยวของ  ตัวอยาง
เชน มาตรฐานฉบับนี้ใชกับหุนที่มีภาระผูกพันตองไถถอนคืนในอนาคตที่ออกในชวงเวลาที่
พนักงานใชสิทธิเลือกซื้อหุนสามัญของบริษัท
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3. นิยามศัพท
IAS No.32 และTAS No.48 มีนิยามศัพทที่ตางกับ SFAS No.150 ดังนี้
1. เครือ่งมือทางการเงิน (Financial Instrument) ตาม IAS No.32 และTAS No.48

หมายถึง สัญญาใดๆ ที่ทํ าใหสินทรัพยทางการเงินของกิจการหนึ่งและหนี้สินทางการเงินหรือตรา
สารทนุของอกีกิจการหนึ่งเพิ่มขึ้นในเวลาเดียวกัน  สวน SFAS No.150 ไดใหคํ านิยามที่ชัดเจน และ
มีความเฉพาะเจาะจงมากกวาโดยกลาววาเครื่องมือทางการเงิน หมายถึง เงินสด หลักฐานแสดง
ความเปนเจาของเงินลงทุนในกิจการ (entity)  และสัญญา ซ่ึงมีลักษณะทุกขอดังนี้

ก) กิจการหนึ่งมีภาระผูกพันตามสัญญาที่จะตองสงเงินสดหรือเครื่องมือทางการ
เงินอื่นใหอีกกิจการหนึ่ง หรือตองแลกเปลี่ยนเครื่องมือทางการเงินกับกิจการอื่นภายใตเงื่อนไขที่
อาจท ําใหกิจการเสียประโยชน ซ่ึงภาระผูกพันตามสัญญานี้ถือเปนหนี้สินทางการเงิน (Contractual 
Obligation)

ข) กิจการหนึ่งมีสิทธิตามสัญญาที่จะไดรับเงินสดหรือเครื่องมือทางการเงินจาก
อีกกจิการหนึง่ หรือแลกเปลี่ยนเครื่องมือทางการเงินกับกิจการอื่นภายใตเงื่อนไขที่จะเปนประโยชน
ตอกิจการ ซ่ึงสิทธิตามสัญญานี้ถือเปนสินทรัพยทางการเงิน (contractual Rights)

2. ราคาตลาด (Market Value) ตาม IAS No.32 และTAS No.48 หมายถึง จํ านวนเงิน
ทีก่จิการสามารถไดรับจากการขายสินทรัพยในตลาดซื้อขายคลอง สวน SFAS No.150 ไมไดใหคํ า
นยิามไว

3. ตลาดซื้อขายคลอง (Active Market) ตาม TAS No.48 หมายถึง ตลาดที่มีคุณสมบัติ
ทุกขอดังนี้

ก) รายการที่ซ้ือขายในตลาดตองมีลักษณะเหมือนกัน
ข) ตองมีผูเต็มใจซื้อและขายตลอดเวลาทํ าการ
ค) ตองเปดเผยราคาตอสาธารณชน
สวน IAS No.32 และ SFAS No.150 ไมไดใหคํ านิยามไว

       4.   Freestanding Financial Instrument ตาม SFAS No.150 หมายถึง เครื่องมือทางการ
เงนิทีแ่ยกออกจากเครื่องมือทางการเงินอื่นหรือรายการทุนของกิจการ  หรือเครื่องมือทางการเงินที่
อยูรวมกบัรายการอื่นแตสามารถซื้อขายแยกออกจากรายการนั้นไดตามกฎหมาย  สวน IAS No.32 
และTAS No.48 ไมไดใหคํ านิยามไว

      5. เครื่องมือทางการเงินที่จะตองไถถอนในอนาคต (Mandatorily Redeemable 
Financial Instrument)  ตาม SFAS No.150 หมายถึง เครื่องมือทางการเงินที่ออกจํ าหนายในรูปแบบ
ของหุนทีท่ ําใหกิจการที่ออกหุนนั้นมีภาระผูกพันที่จะตองไถถอนเครื่องมือทางการเงินนั้น ณ วันที่
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ระบไุวแนนอน โดยตองมีการแลกเปลี่ยนสินทรัพยของกิจการกับกิจการอื่น  สวน IAS No.32 และ
TAS No.48 ไมไดใหคํ านิยามไว

4. การจัดประเภทเครื่องมือทางการเงินท่ีมีลักษณะเปนท้ังหนี้สินและทุนเริ่มแรก
IAS No.32 และTAS No.48 กํ าหนดใหกิจการที่ออกเครื่องมือทางการเงินตองแยก

ประเภทเครื่องมือทางการเงินหรือองคประกอบของเครื่องมือทางการเงิน ณ วันที่รับรูเมื่อเริ่มแรก 
แลวแสดงไวในงบดุลเปนหนี้สิน หรือสวนของเจาของ โดยตองพิจารณาตามเนื้อหาเชิงเศรษฐกิจ
มากกวารูปแบบทางกฎหมายและคํ านิยามของหนี้สินทางการเงินและตราสารทุน สวน SFAS 
No.150 กํ าหนดใหกิจการตองจัดประเภทเครื่องมือทางการเงินภายใตขอบเขตของมาตรฐานนี้เปน
หนีสิ้น (หรือสินทรัพยในบางสถานการณ) ซ่ึงไดแก

1. หุนที่มีภาระผูกพันตองไถถอนคืนในอนาคต (mandatorily redeemable shares)     
จากขอก ําหนดของ  SFAS No.150  หุนซึ่งตอนแรกไมไดเปนหุนที่มีภาระผูกพันตองไถถอนคืนใน
อนาคตอาจจะกลายเปนหุนที่มีภาระผูกพันตองไถถอนคืนในอนาคตได  ถามีเหตุการณที่แนนอน
บางอยางเกิดขึ้น  ตัวอยางเชน ถาตองมีการซื้อหุนคืนหลังจากเปลี่ยนเจาของ หุนเหลานี้ไมไดเปน
หุนที่มีภาระผูกพันตองไถถอนคืนในอนาคตตอนออกหุน เพราะยังไมแนนอนวาจะมีการเปลี่ยน  
เจาของหรือไม เมื่อมีการเปลี่ยนเจาของทํ าใหเกิดความแนนอนที่ตองมีการซื้อคืน กิจการจะตองจัด
ประเภทหุนเปนหนี้สินในตอนนั้น  ในการวัดมูลคาหนี้สินจะใชมูลคายุติธรรม  สวนของเจาของจะ
ลดลงเทากับมูลคายุติธรรมของหนี้สินนั้นโดยไมมีการบันทึกรายการกํ าไรหรือขาดทุนจากการ
เปลี่ยนแปลง สํ าหรับบริษัทเอกชนบางแหงมีขอตกลงใหผูถือหุนขายหุนทั้งหมดใหบริษัทเมื่อพวก
เขาตองการเลิกถือหุนหรือตาย   แตภายหลังจากที่มีการออก SFAS No.150  ทํ าใหบริษัทเหลานี้สวน
ใหญจะไมมีสวนของเจาของและกํ าไรสุทธิ เพราะวาบริษัทเหลานี้จะตองจัดประเภทหุนที่มีภาระ 
ผูกพันตองไถถอนคืนในอนาคตเปนหนี้สินแยกออกจากหนี้สินประเภทอื่น และแยกรายจายที่ตอง
จายใหแกผูถือหุนออกจากดอกเบี้ยจายที่แสดงในงบกํ าไรขาดทุนและงบกระแสเงินสด

2. สิทธทิี่จะขาย (put option)  สัญญาซื้อขายลวงหนา (forward purchase contracts) 
และเครื่องมือทางการเงินที่ผู ออกมีภาระผูกพันตองไถถอนคืนในอนาคตใหประโยชนตาม         
วตัถุประสงคที่วางไว  แมวา SFAS No.150 จะเนนที่การจัดประเภทเครื่องมือทางการเงินเปนหนี้สิน
มากกวาสวนของเจาของ  แตสัญญาซื้อขายหุนลวงหนาก็สามารถจัดประเภทเปนสินทรัพยไดถา
ราคาหุนเปลี่ยนแปลงไปในทางใหประโยชนแกผูถือ  ตัวอยางเชน สัญญาซื้อขายหุนลวงหนาที่เปน
สัญญาแบบ physically settled  (สัญญาที่ทํ าใหกิจการเกิดภาระผูกพันที่จะตองจายเงินสดหรือสิน
ทรพัยเพือ่ซ้ือหุนของตนเอง) กํ าหนดขอตกลงในการซื้อขายหุนจํ านวน 1,000 หุนในอนาคต โดย
ระบรุาคาไวหุนละ $10  หากราคาหุนในทองตลาดเทากับ $12 กิจการจะจัดประเภทราคาสวนที่เพิ่ม
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ขึ้นเปนสนิทรัพยจํ านวน  $2,000 (12-10 บาท คูณ จํ านวน 1,000 หุน) แตในทางกลับกับหาก     
ราคาหุนในทองตลาดเทากับ $8  กิจการจะจัดประเภทราคาสวนที่ลดลงเปนหนี้สินจํ านวน  $2,000     
(10-8 บาท คูณ จํ านวน 1,000 หุน)

3. เครื่องมือทางการเงินที่มีลักษณะเปนหนี้สินตามมาตรฐานการบัญชีฉบับนี้ซ่ึง     
ทํ าใหกิจการมีภาระผูกพันที่จะตองออกหุนสามัญของกิจการในอนาคต ในจํ านวนที่อาจสัมพันธ
หรือไมสัมพันธกับราคาของหุนสามัญ

5. การแสดงรายการ
-    IAS No.32 และTAS No.48 ก ําหนดใหกจิการแสดงรายการเครื่องมือทางการเงินที่

มลัีกษณะเปนทั้งหนี้สินและทุนในงบดุล โดยจะตองแยกหนี้สินออกจากสวนของเจาของ เครื่องมือ
ทางการเงินที่มีลักษณะเปนทั้งหนี้สินและทุนไดแก

1. หุนกูแปลงสภาพ (ดานผูออก)
2. ตราสารหนี้ที่มีเงื่อนไขการไถถอนกอนกํ าหนดพรอม Warrant
3. ตราสารหนี้พรอม Warrant
ซ่ึงเครื่องมือทางการเงินตามขอ 1-3 ประกอบดวยองคประกอบ 2 สวนคือ หนี้สิน

ทางการเงิน (สัญญาที่จะสงมอบเงินสดหรือเครื่องมือทางการเงินอื่น) และตราสารทุน (ใหสิทธิแก  
ผูถือในการแปลงสภาพหุนกูเปนหุนสามัญของผูออกภายในระยะเวลาที่กํ าหนด)

4. หนีสิ้นที่ไมใชหนี้สินทางการเงิน และตราสารทุน เครื่องมือทางการเงินอาจให
สิทธผูิถือที่จะไดรับชํ าระเปนสินทรัพยที่ไมใชสินทรัพยทางการเงิน เชน สินคา และสิทธิที่จะเลือก
รับชํ าระเปนหุนของกิจการแทนสินคาตองแยกภาระผูกพันที่จะสงมอบสินคาเปนหนี้สินและสิทธิ
เลือกรับชํ าระเปนหุนเปนตราสารทุน

แต SFAS No.150  กํ าหนดใหกิจการตองแสดงรายการของเครื่องมือทางการเงินที่
อยูในขอบเขตของมาตรฐานการบัญชีฉบับนี้เปนหนี้สิน (หรือสินทรัพยในบางสถานการณ) ใน        
งบแสดงฐานะการเงิน สํ าหรับกิจการที่ไมมีเครื่องมือทางการเงินที่มีลักษณะเปนทุนออกจํ าหนาย
เลยแตมีการออกจํ าหนายเครื่องมือทางการเงินที่มีลักษณะเปนหุนที่มีภาระผูกพันตองไถถอนคืนใน
อนาคตใหแสดงรายการอยูในสวนของหนี้สิน และควรแสดงรายการแยกจากสวนของหุนใน       
งบแสดงฐานะการเงินเพื่อแยกเครื่องมือทางการเงินเหลานี้ออกจากหนี้สิน

-     IAS No.32 และTAS No.48 กํ าหนดใหแสดงรายการดอกเบี้ย  เงินปนผล กํ าไรและ
ขาดทุนที่เกิดจากองคประกอบของเครื่องมือทางการเงินที่เปนหนี้สินไวในงบกํ าไรขาดทุน สวน  
ผลตอบแทนที่ไดรับจากองคประกอบของเครื่องมือทางการเงินที่มีลักษณะเปนทุน ตองนํ าไปหัก
จากสวนของเจาของในงบดุลโดยตรง   แต SFAS No.150  ไมไดกํ าหนดวิธีปฏิบัติสํ าหรับการแสดง
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รายการผลตอบแทนที่ไดรับจากองคประกอบของเครื่องมือทางการเงินที่มีลักษณะเปนหนี้สินหรือ
องคประกอบที่มีลักษณะเปนทุนไว แตไดกํ าหนดวิธีแสดงรายการสํ าหรับผลตอบแทนของ     
เครื่องมือทางการเงินที่ตองจายใหแกผูถือเครื่องมือทางการเงินนั้น โดยใหแสดงเปนคาใชจายใน   
งบกํ าไรขาดทุนโดยแยกออกจากการจายคาดอกเบี้ยใหกับเจาหนี้รายอ่ืนๆ ยกตัวอยางเชน กิจการ
ออกหุนกูแปลงสภาพใหแกพนักงานและใหสัญญาวาหากพนักงานทํ าการแปลงสภาพหุนกูเปน  
หุนสามญั กจิการจะใหโบนัสแกพนักงาน โบนัสที่จะจายใหแกพนักงานตองบันทึกเปนคาใชจายใน
งบกํ าไรขาดทุน

6. การวัดมูลคาเริ่มแรก
IAS No.32 และTAS No.48 ไมครอบคลุมถึงการวัดมูลคาสินทรัพยทางการเงิน หนี้สิน

ทางการเงิน และตราสารทุน จึงไมได อธิบายถึงวิธีการกํ าหนดราคาตามบัญชี ใหกับองคประกอบที่
เปนหนีสิ้นและ สวนของเจาของในเครื่องมือทางการเงินเดียวกัน แตไดแนะนํ าวิธีการที่อาจนํ ามาใช
ในการวัดมูลคา 2 วิธีดังนี้

วิธีที่ 1 กํ าหนดมูลคายุติธรรมขององคประกอบที่วัดมูลคาไดงายที่สุดกอนซึ่งไดแก    
ตราสารทุน แลวนํ าไปหักจากมูลคาทั้งสิ้นของเครื่องมือทางการเงินนั้น  โดยไมบันทึกรายการกํ าไร 
หรือ ขาดทุนจากการแยกองคประกอบ

วิธีที่ 2  กํ าหนดมูลคาของหนี้สินแยกจากสวนที่เปนเจาของตามสัดสวนของมูลคา     
ยุติธรรมขององคประกอบทั้งสอง

ซ่ึงจํ านวนรวมของเครื่องมือทางการเงินที่กํ าหนดใหองคประกอบที่เปนหนี้สิน  และ
สวนของเจาของ ณ วันรับรูเมื่อเริ่มแรกตองเทากับมูลคาตามบัญชีของเครื่องมือทางการเงินนั้นเสมอ

แต SFAS No.150  ไดกํ าหนดวิธีปฏิบัติไวดังนี้
1. เครื่องมือทางการเงินที่มีภาระผูกพันตองไถถอนคืนในอนาคต (Mandatarily 

Redeemable Financial Instrument) วดัมูลคาเริ่มแรกโดยใช มูลคายุติธรรม
2. สัญญาซื้อขายลวงหนา (forward contracts)  ที่ทํ าใหผูออกสัญญาตองจาย เงินสด

หรือเครือ่งมือทางการเงินอื่น เพื่อซ้ือหุนสามัญของตนเองในจํ านวนที่แนนอนในอนาคต วัดมูลคา
เริม่แรกโดยใชมูลคายุติธรรมของหุนสามัญ ณ วันเริ่มทํ าสัญญาปรับปรุงดวยส่ิงตอบแทนในการซื้อ
ธุรกจิ  (Consideration)   หรือสิทธิที่ไมไดระบุไว (Unstated rights) หรือสิทธิพิเศษ (Privileges) ซ่ึง
สวนทนุควรจะลดลงในจํ านวนที่เทากับมูลคายุติธรรมของหุนสามัญ ณ วันเริ่มทํ าสัญญา

3. เครื่องมือทางการเงินอื่นๆ ภายใตขอบเขตของมาตรฐานฉบับนี้ ควรวัดมูลคาเริ่ม
แรกโดยใชมูลคายุติธรรม ถามีการไถถอนเครื่องมือทางการเงินระหวางชวงที่มีการจัดประเภท
เครือ่งมือทางการเงินใหม ผูออกเครื่องมือทางการเงินควรวัดมูลคาของหนี้สินนั้น ณ วันเริ่มแรกดวย
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มลูคายุติธรรม แลวลดสวนของทุนดวยมูลคาเริ่มแรกเดิมของเครื่องมือทางการเงินนั้น โดยไมมีการ
บันทึกรับรูกํ าไรหรือขาดทุน

7. การวัดมูลคาภายหลังการไดมา
IAS No.32 และTAS No.48 ไมครอบคลุมถึงการวัดมูลคาสินทรัพยทางการเงิน หนี้สิน

ทางการเงิน และตราสารทุน จึงไมได อธิบายถึงวิธีการกํ าหนดราคาตามบัญชีใหกับองคประกอบที่
เปนหนีสิ้นและสวนของเจาของในเครื่องมือทางการเงินเดียวกัน แตไดแนะนํ าวิธีการที่อาจจะนํ ามา
ปฏิบตัไิวเชนเดียวกับการวัดมูลคาเริ่มแรก  และยังไดแนะนํ าวิธีในการวัดมูลคาหุนกูแปลงสภาพไว 
2 วิธีดังนี้

วิธีที่ 1
1. ก ําหนดมูลคาตามบัญชีของหนี้สินทางการเงิน (คํ านวณจากกระแสเงินสดของเงิน

ตนและดอกเบี้ยที่ตองจายคิดลดดวยอัตราดอกเบี้ยในตลาดขณะนั้นของหนี้สินทางการเงินที่มี
ลักษณะคลายกันที่ไมมีสวนของเจาของรวมอยู

2. กํ าหนดราคาตามบัญชีของตราสารทุน(สิทธิเลือกแปลงสภาพหุนกูเปนหุนสามัญ      
โดยหักราคาตามบัญชีของหนี้สินทางการเงินออกจากมูลคาทั้งสิ้นของเครื่องมือทางการเงิน

วิธีที่ 2
กํ าหนดมูลคายุติธรรมของหุนกู (อาจกํ าหนดจากมูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดใน

อนาคต)  และ กํ าหนดมูลคายุติธรรมของสิทธิเลือกแปลงสภาพ (อางอิงจากมูลคายุติธรรมของสิทธิ
ที่มีลักษณะคลายกัน หรือโดยใชแบบจํ าลองการตีราคาสิทธิเลือก ซ่ึงสัดสวนมูลคายุติธรรมที่
กํ าหนดใหกับองคประกอบทั้งสองตองนํ ามาใชในการปนสวนเครื่องมือทางการเงิน เพื่อทํ าใหผล
รวมของราคาตามบัญชีที่กํ าหนดใหองคประกอบแตละสวนมีจํ านวนเทากับสิ่งตอบแทนที่ไดรับจาก
การออกหุนกูแปลงสภาพ

แต SFAS No.150  ไดก ําหนดวิธีปฏิบัติไวดังนี้
-    สํ าหรับสัญญาซื้อขายลวงหนา (forward contracts)  ที่ทํ าใหผูออกสัญญาตองจาย

เงินสดหรือเครื่องมือทางการเงินอื่น หรือเครื่องมือทางการเงินที่มีภาระผูกพันตองไถถอนคืนใน
อนาคตเพือ่ซ้ือหุนสามัญของตนเองในจํ านวนที่แนนอนในอนาคต  สามารถวัดมูลคาภายหลังการได
มาดวยวิธีใดวิธีหนึ่งใน 2 วิธีดังนี้

วิธีที่ 1 ถาจ ํานวนเงินที่จะตองจายหรือจํ านวนเครื่องมือทางการเงินที่มีภาระผูกพัน
ตองไถถอนคืนในอนาคต มีจํ านวนที่แนนอน รวมทั้งวันครบกํ าหนดสัญญาถูกระบุไวแนนอนแลว 
เครื่องมือทางการเงินนี้ควรวัดมูลคาภายหลังการไดมาโดยใชมูลคาปจจุบัน (Present Value) ของ
จ ํานวนเงนิที่จะตองจาย  ณ  วันครบกํ าหนดสัญญาบวกดวยอัตราดอกเบี้ย  ณ วันเริ่มแรกของสัญญา
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วิธีที่ 2   ถาจ ํานวนเงินที่จะตองจาย หรือ จํ านวนเครื่องมือทางการเงินที่มีภาระ    
ผูกพันตองไถถอนคืนในอนาคต และวันครบกํ าหนดสัญญาตัวใดตัวหนึ่งไมไดระบุไวแนนอน 
สามารถเปลี่ยนแปลงไปตามเงื่อนไขที่กํ าหนดไวในสัญญา จะวดัมูลคาภายหลังการไดมาของเครื่อง
มอืทางการเงนิเหลานี้โดยใชจํ านวนเงินสดที่จะตองจายภายใตเงื่อนไขที่ระบุไวในสัญญา ถาวันครบ
ก ําหนดสญัญาเกิดขึ้นในชวงวันที่รายงานในงบการเงิน ผลการเปลี่ยนแปลงของจํ านวนเงินสดที่ตอง
จายภายใตเงื่อนไขที่ระบุไวในสัญญาจากวันที่รายงานในครั้งกอน ใหรับรูเปนตนทุนดอกเบี้ยจาย  
หากจํ านวนเงินที่จาย หรือตองจายใหแกผูถือสัญญามากกวามูลคาเริ่มแรก ควรจัดเปนตนทุน      
ดอกเบี้ยจายดวย

- สํ าหรับเครื่องมือทางการเงินภายใตขอบเขตของ SFAS No.133 ใหวัดมูลคาภาย
หลังการไดมาตามวิธีปฏิบัติของมาตรฐานนั้น สวนเครื่องมือทางการเงินอื่นที่อยูภายใตขอบเขตของ 
SFAS No.150 นอกเหนือจากขอปฏิบัติที่กลาวมาแลวใหวัดมูลคาภายหลังการไดมาโดยใชมูลคา   
ยตุิธรรมโดยคํ านึงถึงการเปลี่ยนแปลงของมูลคายุติธรรมตาม SFAS No.150 นี้ หรือ ตามวิธีปฏิบัติ
ทางบญัชีอ่ืนที่กํ าหนดวิธีวัดมูลคาโดยวิธีอ่ืนไว

8. กํ าไรตอหุน
IAS No.32 และTAS No.48 ไมไดกํ าหนดหลักเกณฑในการคํ านวณกํ าไรตอหุนไว แต 

SFAS No.150 ไดกํ าหนดหลักเกณฑสํ าหรับกิจการที่ออกหุนสามัญหรือสัญญาซื้อขายลวงหนาที่  
ทํ าใหกิจการมีภาระผูกพันตองออกหุนสามัญในจํ านวนที่แนนอนเพื่อไถถอนคืนเครื่องมือทางการ
เงินนั้นในอนาคต ไมควรนํ าหุนสามัญที่จะตองไถถอนคืนมาคํ านวณกํ าไรตอหุนและกํ าไรตอหุน
ปรับลด (diluted earnings per share)  สวนเงินปนผลสะสมและสิทธิที่ไมเกี่ยวกับกํ าไรที่มีการแบง
ใหหุนทีจ่ะมีการไถถอนหรือซ้ือคืนและไมมีการรับรูเปนตนทุนดอกเบี้ยจาย  ควรนํ าไปหักจากการ
ค ํานวณก ําไรของผูถือหุน (การคํ านวณกํ าไรตอหุนเปนตัวเงิน) ซ่ึงเกี่ยวพันกับ two-class method 
ตามทีร่ะบไุวในยอหนาที่ 61 ของ SFAS No. 128 เร่ืองกํ าไรตอหุน (Earnings per share)

9. การเปดเผยขอมูล
IAS No.32 และ TAS No.48 กํ าหนดใหกิจการตองเปดเผยขอมูลเกี่ยวกับวัตถุประสงค

ของเครือ่งมอืทางการเงิน แต SFAS No.150  ไมไดกํ าหนดใหเปดเผย  แตไดกํ าหนดใหกิจการตอง
เปดเผยขอมูลเกี่ยวกับสิทธิและภาระผูกพันของเครื่องมือทางการเงินและจํ านวนหุนที่จะตองออก
ตามสัญญา  และสํ าหรับสัญญาซื้อขายลวงหนา หรือ Option ที่มีสิทธิซ้ือหุนสามัญ  กิจการตอง   
เปดเผยราคาลวงหนา (Forward price) หรือราคาใชสิทธิของ Option (Strike Price) รวมทั้งจํ านวน
หุนทีจ่ะตองออกตามสัญญา และวันครบกํ าหนด หรือวันที่ตามสัญญาไวดวย
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4.2 การศึกษาเปรียบเทียบมาตรฐานการบัญชีของสหรัฐอเมริกาในเรื่องเครื่องมือทางการเงินท่ีมี
ลักษณะเปนทั้งหนี้สินและทุนกับหลักเกณฑในตลาดหลักทรัพยของอเมริกาท่ีกํ าหนดโดยคณะ
กรรมการกํ ากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย(SEC)

ในการศึกษาเปรียบเทียบมาตรฐานการบัญชีของสหรัฐอเมริกาในเรื่องเครื่องมือทางการเงิน
ที่มีลักษณะเปนทั้งหนี้สินและทุนกับหลักเกณฑในตลาดหลักทรัพยของอเมริกาที่กํ าหนดโดย   
คณะกรรมการกํ ากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (SEC) ขอนํ าเสนอขอบเขตในการวิเคราะห
เปนตารางโดยแบงเปน 3 หัวเร่ืองดังแสดงในตารางที่ 4.2
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จากตารางที่ 4.2  พบวาหลักเกณฑในการปฏิบัติของ SFAS No. 150 จะแตกตางกับ       
หลักเกณฑในตลาดหลักทรัพยของอเมริกาที่กํ าหนดโดยคณะกรรมการกํ ากับหลักทรัพยและตลาด
หลักทรัพย (SEC)  ในเรือ่งคํ านิยามและขอบเขต การจัดประเภทเครื่องมือทางการเงิน และวิธีปฏิบัติ
สํ าหรับกิจการที่ตองการไถถอนหุนคืนกรณีที่ผูถือหุนเสียชีวิต  ดังนี้

4.2.1 ค ํานิยามและขอบเขต
ขอกํ าหนดของ SEC ใชกับหุนทุนที่สิทธิในการไถถอนอยูเหนือการควบคุมของ

บรษิทั ผูออกเครื่องมือทางการเงิน  การไถถอนอาจจะอยูในภาวะที่ไมแนนอน   ซ่ึงอาจเกิดหรือไม
เกดิขึน้กไ็ด แตเครื่องมือทางการเงินนี้อยูภายใตขอกํ าหนดของ SEC เพราะการไถถอนอยูนอกเหนือ
จากอ ํานาจควบคุมของผูออก สวนคํ านิยามของ SFAS No. 150 แคบกวาขอกํ าหนดของ SECโดยจะ
ใชกบัหลักทรัพยที่สิทธิในการไถถอนมีความแนนอนเทานั้น Rule 144A ไดใหคํ านิยามวา Effective 
conversion premium (สวนเกนิมูลคาแปลงสภาพที่มีประสิทธิภาพ) หมายถึง จํ านวนที่เปนสวนแบง
ของมูลคาแปลงสภาพหลักทรัพย ซ่ึงราคาของหลักทรัพย ณ วันที่ออกสูงกวามูลคาแปลงสภาพ  
สวน SFAS No. 150 ไมไดใหคํ านิยามนี้ไว

สํ าหรับเครื่องมือทางการเงินที่อยูภายใตขอบเขตของ SFAS No. 150 จะตองปฏิบัติ
ตามขอกํ าหนดของ SFAS No. 150 สวนเครื่องมือทางการเงินที่อยูนอกเหนือขอบเขตของ SFAS 
No. 150   ตองปฏิบัติตามขอกํ าหนดของ SEC

4.2.2 การจัดประเภทเครื่องมือทางการเงิน
ขอก ําหนดของ SEC ตองการใหเครื่องมือทางการเงินที่มีลักษณะเปนทุนที่สิทธิใน

การไถถอนอยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัทผูออกไมถูกจัดประเภทเปนสวนของเจาของ                         
แตไมจํ าเปนตองจัดประเภทเปนหนี้สิน โดยทั่วไปแลวผูลงทะเบียนกับ SEC จะจัดประเภท     
เครื่องมือทางการเหลานี้เปน mezzanine ซ่ึงอยูระหวางหนี้สินและสวนของผูถือหุน แตเครื่องมือ
ทางการเงินภายใตขอบเขตของ SFAS No. 150 จะตองจัดประเภทเปนหนี้สิน ไมใช mezzanine  
สวนเครื่องมือทางการเงินที่อยูนอกเหนือขอบเขตของ SFAS No. 150 แตอยูในขอบเขตของ SEC  
ยงัคงสามารถจัดประเภทเปน mezzanine ได ยิ่งไปกวานั้นภายใตขอกํ าหนดของ SEC  กํ าหนดใหจัด
ประเภทของผลตอบแทนที่จะตองจายใหกับผูถือเครื่องมือทางการเงินเหลานั้นเปนเงินปนผล เพราะ
วาเครื่องมือทางการเงินเหลานั้นมีรูปแบบทางกฎหมายเปนหลักทรัพยที่มีลักษณะเปนทุน ในทาง
ตรงขาม SFAS No.150 ตองการใหจัดประเภทหุนที่ทํ าใหกิจการผูออกมีภาระผูกพันตองไถถอนใน
อนาคตเปนหนี้สิน และผลตอบแทนที่จะตองจายใหกับผูถือเครื่องมือทางการเงินนั้นใหจัดประเภท
เปนคาใชจาย
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4.2.3 วธีิปฏิบัติสํ าหรับกิจการที่ตองการไถถอนหุนคืนกรณีท่ีผูถือหุนเสียชีวิต
SEC ก ําหนดวิธีปฏิบัติสํ าหรับกิจการที่ตองการไถถอนหุนคืนหากผูถือหุนเสียชีวิต      

ไวดงันี ้  ถากิจการเปนเจาของกรมธรรมประกันชีวิตที่จะจายเงินสดคาไถถอนหุนอยางเพียงพอ   ซ่ึง
ในสถานการณที่เฉพาะเจาะจงขางตน SEC อนุญาตใหจัดประเภทหุนนี้รวมกับสวนของผูถือหุน
เพราะวาสิทธิในการไถถอนจะไมทํ าใหสวนของผูถือหุนลดลง สวน SFAS No.150 ไมไดกํ าหนด
วิธีปฏิบัติในกรณีนี้ไว แตไดมีขอปฏิบัติสํ าหรับหุนที่ทํ าใหกิจการผูออกมีภาระผูกพันที่จะตอง      
ไถถอนในอนาคตจะตองถูกจัดประเภทเปนหนี้สินโดยไมคํ านึงถึงกรมธรรมประกันชีวิตที่จะจาย
เงนิใหสูงกวาจํ านวนเงินที่ตองไถถอนหุนหรือไม

4.3 การศึกษาเปรียบเทียบตัวอยางงบการเงินท่ีเปดเผยขอมูลเก่ียวกับเคร่ืองมือทางการเงินท่ีมี
ลักษณะเปนท้ังหนี้สินและทุนท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยท่ีปฏิบัติตามมาตรฐานการบัญชีของ
ไทยกับผลการศึกษาของงานวิจัยจากการทบทวนวรรณกรรม

4.3.1  ขอมูลท่ัวไปและลักษณะการประกอบธุรกิจ
1. บรษิทั ที.ซี.เจ. มอเตอร จํ ากัด (มหาชน)  ตั้งอยูที่ 89/169-170 หมูที่ 3            

ถนนวภิาวดีรังสิต เขตหลักสี่ กรุงเทพ 10210  บริษัทดํ าเนินธุรกิจนํ าเขาและจํ าหนายเครื่องจักร และ
เครือ่งจักรกลที่ใชยก สํ าหรับธุรกิจการกอสรางและขนถาย  เร่ิมกอตั้งเมื่อวันที่ 21 มกราคม 2523  
ภาวะการณทางเศรษฐกิจของประเทศไดเร่ิมชะลอตัวลงอยางตอเนื่องตั้งแตป 2540 ผลประกอบการ
ของบริษัท บริษัทยอย และบริษัทรวมไดรับผลกระทบอยางมากตามที่ปรากฏวารายไดลดลงอยาง
มาก ตลอดรวมถึงสินคาคงเหลือเคลื่อนไหวชาลง ในเดือนมิถุนายน 2543 บริษัทประสบความสํ าเร็จ
ในการทํ าสัญญาปรับโครงสรางหนี้กับธนาคารและสถาบันการเงิน

2. บริษัทเงินทุน สินอุตสาหกรรม จํ ากัด (มหาชน) เดิมชื่อบริษัทเงินทุน        
หลักทรพัย สินอุตสาหกรรม จํ ากัด (มหาชน) ไดจดทะเบียนเปนนิติบุคคลเมื่อวันที่ 17 มีนาคม 2509 
โดยไดรับอนุญาตจากกระทรวงการคลังใหประกอบธุรกิจดานธุรกิจเงินทุน และธุรกิจหลักทรัพย 
เมือ่วนัที ่ 21 กันยายน 2541  บริษัทไดรับอนุญาตจากกระทรวงการคลังใหแยกธุรกิจเงินทุนและ
ธุรกจิหลักทรัพยออกจากกัน และไดเปล่ียนชื่อเปน บริษัทเงินทุน  สินอุตสาหกรรม จํ ากัด (มหาชน)  
โดยการด ําเนินงานคงเหลือเพียงดานธุรกิจเงินทุน ซ่ึงมีธนาคารไทยพาณิชย จํ ากัด (มหาชน) เปน    
ผูถือหุนรายใหญ  ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2542  มีพนักงานจํ านวน  158 คน   ในป 2542 ประเทศไทย
และประเทศในภูมิภาคเอเซียแปซิฟกหลายประเทศยังคงประสบปญหาทางเศรษฐกิจอยางตอเนื่อง 
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ซ่ึงสภาวะการณนี้ไดมีผลกระทบและอาจมีผลกระทบตอไปตอการดํ าเนินงานของสถาบันการเงิน
ตางๆ  ในประเทศไทยรวมถึงบริษัทเงินทุน สินอุตสาหกรรม จํ ากัด (มหาชน) ดวย

3. บรษิทัเงนิทุน บุคคลัภย จํ ากัด (มหาชน)  เดิมชื่อบริษัทเงินทุนหลักทรัพย  
บคุคลภัย จํ ากัด (มหาชน) ไดจดทะเบียนเปนนิติบุคคลเมื่อวันที่ 24 ธันวาคม 2514 โดยไดรับ
อนญุาตจากกระทรวงการคลังใหประกอบธุรกิจดานธุรกิจเงินทุนและธุรกิจหลักทรัพย  โดยมีสํ านัก
งานอยูที่อาคารธนาคาร ไทยพาณิชย อาคาร 2 ถนนเพชรบุรี กรุงเทพมหานคร เมื่อวันที่ 31 มีนาคม 
2542 บริษัทไดรับอนุญาตจากกระทรวงการคลังใหแยกธุรกิจเงินทุนและธุรกิจหลักทรัพยออกจาก
กนัและบรษิัทไดเปล่ียนชื่อเปนบริษัทเงินทุนบุคคลัภย จํ ากัด (มหาชน) เมื่อวันที่ 14 กรกฎาคม 2542 
โดยการดํ าเนินงานของบริษัทคงเหลือเพียงธุรกิจเงินทุนเทานั้น โดยมีธนาคารไทยพาณิชย จํ ากัด 
(มหาชน)เปนผูถือหุนใหญ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2542 บริษัทมีพนักงานจํ านวน 149 คน ตั้งแต        
ป 2540 ประเทศในภูมิภาคเอเชียแปซิฟกหลายประเทศไดประสบปญหาทางเศรษฐกิจมาโดยตลอด 
ซ่ึงปญหาเหลานี้มีผลกระทบตอการดํ าเนินงานของบริษัท รวมถึงความสามารถในการจายชํ าระหนี้
ของลูกหนี้ไดตามกํ าหนดดวย

4. บรษิทั พรีเชียส ชิพปง จํ ากัด (มหาชน) (“พีเอสแอล”)  กอตั้งในป พ.ศ. 2532 
และเขาสูตลาดหลักทรัพย ในป พ.ศ. 2536 โดยดํ าเนินธุรกิจหลักเปนเจาของเรือเอนกประสงคขนาด
เล็ก และใหบริการเชาเหมาสํ าหรับขนสงสินคาแหงเทกองไมประจํ าเสนทาง บริษัทฯ ไดจัด      
โครงสรางของบริษัทฯ โดยใหบริษัทยอย เปนเจาของเรือเพียง 1 ลํ า (บางบริษัทยอยเปนเจาของเรือ 
2  ลํ า) เพื่อจํ ากัดความรับผิด ซ่ึงโครงสรางของบริษัทฯ ดังกลาวก็มีลักษณะเหมือนกับโครงสราง
บริษัทเดินเรือทั่วไป การดํ าเนินงานของบริษัทและบริษัทยอยในป 2543 ไดรับผลกระทบจาก   
ความผันผวนของคาเงินตราสกุลตาง ๆ ของประเทศในภูมิภาคเอเซียแปซิฟก

5. บรษิทั โนเบิล ดีเวลลอปเมนท จํ ากัด (มหาชน)  จดทะเบียนกอตั้งเมื่อวันที่    
19 กรกฎาคม 2534  โดยมีวัตถุประสงคหลักคือประกอบธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพยประเภทที่อยู
อาศยั ทัง้รปูแบบบานเดี่ยวและอาคารชุดพักอาศัย ทั้งเชิงราบและตึกสูง โดยมุงเนนที่จะนํ าเสนอและ
เปนผูนํ าในการสรางนวัตกรรมที่แตกตางในธุรกิจนี้ เพื่อตอบสนองความตองการของลูกคาที่หลาก
หลายมากขึ้น

6. บรษิทั เนาวรัตนพัฒนาการ จํ ากัด (มหาชน) บริษัทฯจัดตั้งขึ้นเปนบริษัทจํ ากัด
ภายใตประมวลกฎหมายแพงและพาณิชยของประเทศไทยในป 2519 ตอมาในป 2538 บริษัทฯ ได 
จดทะเบียนแปรสภาพเปนบริษัทมหาชนจํ ากัดตามกฎหมายวาดวยบริษัทมหาชนจํ ากัด บริษัทฯ
ประกอบกจิการในประเทศไทย โดยมีธุรกิจหลักคือการใหบริการกอสราง เมื่อวันที่ 30 พฤศจิกายน 
2543  บรษิัทไดลงนามในสัญญาปรับโครงสรางหนี้กับเจาหนี้สถาบันการเงิน
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7. บรษิทั  สหวิริยาสตีลอินดัสตรี จํ ากัด (มหาชน) เปนบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรพัยแหงประเทศไทยมีสํ านักงานใหญอยูที่  28/1 อาคารประภาวิทย ช้ัน 2-3 ถนนสุรศักดิ์     
สีลม บางรัก  กรุงเทพ และโรงงานอยูที่ 9 หมู 7 ถนนบานกลางนา-ยายพลอย ตํ าบลแมรํ าพึง อํ าเภอ
บางสะพาน จังหวัดประจวบคีรีขันธ  ประกอบธุรกิจผลิตเหล็กแผนรีดรอนชนิดมวน ณ วันที่ 31 
ธันวาคม 2543 บริษัทมีพนักงานทั้งสิ้น 719 คน และมีคาใชจายพนักงานเปนจํ านวน 227 ลานบาท 
และ ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2542 บริษัทมีพนักงานทั้งสิ้น 718 คน และมีคาใชจายพนักงานเปน
จ ํานวน 207 ลานบาทในป 2542 บริษัทและบริษัท ทาเรือประจวบ จํ ากัดไดทํ าสัญญาปรับโครงสราง
หนีก้บัธนาคารและสถาบันการเงินผูใหกูแลว (ดูหมายเหตุขอ 12 และขอ 13) ความสามารถของ
บริษัทและบริษัทยอยที่จะปฏิบัติตามแผนการปรับโครงสรางหนี้ขึ้นอยูกับความสามารถที่จะดํ าเนิน
งานใหมีกํ าไรอยางตอเนื่อง

8. บริษัท ไทยฮีทเอ็กซเชนจ จํ ากัด (มหาชน) จดทะเบียนกอตั้งเมื่อวันที่             
10  สิงหาคม 2515 โดยมีวัตถุประสงคหลักคือประกอบธุรกิจผลิตและจํ าหนายชิ้นสวนเครื่องปรับ
อากาศในรถยนต และในอาคาร บริษัทฯไดปรับปรุงโครงสรางหนี้ (คปน.) และที่ประชุมคณะ
กรรมการเจาหนี้ไดตกลงรวมกันอนุมัติแผนการดํ าเนินการตามขั้นตอนการปรับปรุงโครงสรางหนี้
และไดลงนามรับแผนอยางเปนทางการที่ธนาคารแหงประเทศไทย ในวันที่ 17 ธันวาคม 2542 และ
ลงนามในสัญญาเพิ่มเติมเมื่อวันที่ 30 มีนาคม 2543

4.3.2 การวิเคราะหงบการเงิน
อัตราสวนที่ใชในการวิเคราะหงบการเงินของบริษัทที่ออกหุนกูแปลงสภาพมี       

5  อัตราสวนดังนี้
1.  อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (Total Assets Turnover) เปนอัตราสวน

ที่แสดงใหเห็นวากิจการไดใชสินทรัพยที่มีอยูอยางมีประสิทธิภาพหรือไม ถาอัตราสวนนี้ตํ่ าแสดง
วากจิการมีสินทรัพยมากเกินความจํ าเปน สูตรที่ใชในการคํ านวณคือ

= คาขาย รอบอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม
(Total Assets Turnover) สินทรัพยรวม

= Sale x 100 รอบ
TOT
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2.  ตวัทวีของสวนของผูถือหุน (equity multiplier) เปนอัตราสวนของสินทรัพยตอ
สวนของเจาของ  ถาอัตราสวนนี้สูงแสดงวากิจการนั้นมีหนี้สินมาก สูตรที่ใชในการคํ านวณคือ

= สินทรัพยรวม เทาตวัทวีของสวนของผูถือหุน
 (equity multiplier) สวนของเจาของ

= TOT เทา
Equity

3. อัตราสวนกํ าไรสุทธิตอคาขาย (Net Profit Margin)  เปนอัตราสวนแสดงผล
ตอบแทนจากคาขาย ซ่ึงแสดงใหเห็นถึงอัตรารอยละของกํ าไรสุทธิที่กิจการหาไดจากการดํ าเนินงาน 
ถาอัตราสวนนี้มีคามากแสดงวากิจการมีความสามารถในการทํ ากํ าไรมาก สูตรที่ใชในการคํ านวณ
คือ

อัตราสวนกํ าไรสุทธิตอคาขาย = ก ําไรสุทธิหลังหักภาษี x 100 %
(Net Profit Margin) คาขาย

= EAT x 100 %
Sale

4. อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return on Total Assets : ROA)   คืออัตรา
สวนที่แสดงถึงความสามารถในการทํ ากํ าไรจากสินทรัพยรวมของกิจการ เปนการวัดประสิทธิภาพ
ในการใชสินทรัพยของกิจการในการหารายได  ถาอัตราสวนนี้มีคามากแสดงวากิจการใชเงินทุนได
อยางมีประสิทธิภาพ สูตรที่ใชในการคํ านวณคือ

อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม = ก ําไรสุทธิหลังหักภาษี x 100 %
(Return on Total Assets: ROA) สินทรัพยรวม

= EAT x 100 %
TOT

5. อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (Return on Equity: ROE)   คืออัตราสวน
ที่แสดงถึงความสามารถในการทํ ากํ าไรจากสวนของผูถือหุน เปนการวัดผลตอบแทนตอสวนทุน
ของกิจการวาใหผลเฉล่ียในระดับใด ถาอัตราสวนนี้มีคามากแสดงวาผูถือหุนมีโอกาสไดรับ         
ผลตอบแทนยิ่งมาก สูตรที่ใชในการคํ านวณคือ

= ก ําไรสุทธิหลังหักภาษี x 100 %อัตราผลตอบแทนตอสวนของ
ผูถือหุน (Return on Equity : ROE) สวนของผูถือหุน

= EAT x 100 %
Equity
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การวเิคราะหงบการเงินของบริษัทที่ออกหุนกูแปลงสภาพจํ านวน 8 บริษัทดังนี้

1. บรษิัท ที.ซี.เจ. มอเตอร จํ ากัด (มหาชน)

ตารางที่ 4.3   แสดงการวิเคราะหงบการเงินของบริษัท ที.ซี.เจ. มอเตอร จํ ากัด (มหาชน)

อัตราสวนในการวิเคราะห ป 2542 ป 2543 เปล่ียนแปลง คํ าอธิบาย

1. EAT  -87.01  477.34  
 Sale  205.95  223.57  
 = -42.25 = 213.51 + 255.76

อัตราสวนเฉลี่ยของอุต
สาหกรรม ป 2543 = 
รอยละ -220.66

ยอดขาย 100 บาท บริษัทฯ 
จะมี ข าดทุนสุทธิ ในป   
2542 เทากับ 42.25 บาท
และ ในป 2543 จะมีกํ าไร
สุทธิเทากับ 213.51 บาท 
ในป 2543 บริษัทฯ มี
อัตราสวนกํ าไรสุทธิต อ 
คาขายสูงกวาป 2542 ถึง 
รอยละ 255.76 และเมื่อ
เปรียบ เทียบกับอัตราสวน
เฉลี่ยของอุตสาหกรรม ป 
2543  เทากับ รอยละ   
-220.66 บริษัทฯ มีอัตรา
สวนกํ าไรสุทธิตอคาขาย
สู ง ก ว  า บ ริ ษั ทอื่ น ใน    
อุ ตส าหกรรม เ ดี ย ว กัน
อยางมาก

2. Sale  205.95  223.57  
 TOT  1,700.73  1,230.28  

อัตราสวนเฉลี่ยของ
อุตสาหกรรม ป 2543
= 0.64 รอบ

= 0.12 = 0.18 + 0.06

 เ งินลงทุนในสินทรัพย 
รวม 1 บาท กอใหเกิด  
คาขายในป 2542 เทากับ 
0.12 บาท และในป 2543 
เทากับ 0.18 บาท ในป 
2543 บริษัทฯ มีอัตราการ
หมุนเวียนของสินทรัพย
รวมสูงกวาป 2542 เล็ก 
นอยแตเมื่อเปรียบเทียบ
กับอัตราสวนเฉลี่ยของ
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อัตราสวนในการวิเคราะห ป 2542 ป 2543 เปล่ียนแปลง คํ าอธิบาย

อุตสาหกรรมในป 2543 
เทากับ 0.64 รอบ จะเห็น
วาบริษัทฯ มีประสิทธิภาพ
เทากับ 0.64 รอบ จะเห็น
วาบริษัทฯ มีประสิทธิภาพ
ในการบริหารสินทรัพย 
รวมต่ํ  ากวาบริษัทอื่นใน 
อุตสาหกรรมเดียวกัน

3. EAT  -87.01  477.34  
 TOT  1,700.73  1,230.28  
 = -5.12 = 38.80 + 43.92

อัตราส วนเฉลี่ ยของ  
อุตสาหกรรม ป 2543 
=  รอยละ -145.88

เนื่องจากในป   2543    
บริษัทฯ  มีอัตราสวนกํ าไร
สุทธิตอคาขายและอัตรา
ก า รหมุน เ วี ยนขอ งสิ น
ทรัพยรวมสูงกวาป 2542 
ทํ าใหอัตราผลตอบ แทน
ต อสินทรัพย  รวมในป   
2543 สูงกวาป 2542 ถึง 
รอยละ 43.92 และเมื่อ
เปรียบเทียบกับอัตราสวน
เฉลี่ยของอุตสาหกรรมใน
ป 2543 เทากับ รอยละ  
-145.88 จะเห็นวาบริษัทฯ 
ใชเงินทุนอยางมีประสิทธิ  
ภาพมากกวาบริษัทอื่นใน
อุตสาหกรรมเดียวกัน

4. TOT=Liability+Equity     
 Liability  1,930.03  902.91 - 1,027.12
 Equity  -229.30  327.37 + 556.67

ในป 2543 บริษัทฯ มี  
หนี้สินลดลงจากป 2542  
1,027.12 ลานบาท และมี
ทุนเพิ่มขึ้น 556.67 ลาน
บ าท  เ นื่ อ ง จ า กมี ก า ร
เปลี่ยนหนี้สินใหเปนทุน
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อัตราสวนในการวิเคราะห ป 2542 ป 2543 เปล่ียนแปลง คํ าอธิบาย

5. TOT  1,700.73  1,230.28  

 Equity  -229.30  327.37  
 = -7.42 = 3.76 + 11.18
     

ในป 2543 บริษัทฯ มีตัว
ทวีของสวนของผู ถือหุ น
เพิ่มขึ้นจากป 2542  11.18 
เทา เนื่องจากบริษัทฯ มี
สวนของผู ถือหุ นเพิ่มขึ้น 
และมีสินทรัพยรวมและ
หนี้สินลดลง

6. EAT x TOT  
 TOT Equity  
 = EAT = -87.01  477.34
  Equity   -229.30  327.37   

= 37.95 = 145.81 + 107.86

 เนื่องจากบริษัทฯ มีอัตรา
ผลตอบแทนตอสินทรัพย
รวมและตัวทวีของสวน
ของผูถือหุนในป 2543 สูง
กวาป 2542 ทํ าใหในป 
2543 บริษัทฯ มีอัตราผล 
ตอบแทนตอสวนของผูถือ
หุนเพิ่มขึ้นจากป 2542 เทา
กับร อยละ 107.86 ซึ่ง
แสดงใหเห็นวาบริษัทฯ มี
การลงทุนที่ดีและมีการ
บริหารค าใช จ ายอยางมี
ประสิทธิภาพ กอใหเกิด
ผลตอบแทนแกผู ถือหุ น
ในอัตราที่สูง โดยจะเห็น
ไดจากเงินที่ผูถือหุนนํ ามา
ลงทุน 100 บาท  ในป 
2542 ไมได รับผลตอบ
แทน แตในป 2543 ไดรับ
ผลตอบแทนถึง 145.89 
บาท

หมายเหตุ:  ตัวเลขที่ใชในการคํ านวณมาจากรายงานการเงินของบริษัทที.ซี.เจ. มอเตอร จํ ากัด (มหาชน)
                   ซึ่งแสดงไวในภาคผนวก จ
ที่มา:  http://www.set.or.th
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2. บรษิทัเงินทุนสินอุตสาหกรรม จํ ากัด (มหาชน)

ตารางที่ 4.4   แสดงการวิเคราะหงบการเงินของ บริษทัเงินทุนสินอุตสาหกรรม จํ ากัด (มหาชน)

อัตราสวนในการวิเคราะห ป 2541 ป 2542 เปล่ียนแปลง คํ าอธิบาย

1. EAT  -872.06  -423.70  

 Sale  2,166.04  854.87  
 = -40.26 = -49.56 - 9.30

     อัตราส วนเฉลี่ยของ
อุตสาหกรรม
ป 2542 = รอยละ
-71.19

 ยอดขาย 100 บาท บริษัทฯ 
จะมีขาดทุนสุทธิในป 2541 
เทากับ 42.25 บาทและ ใน
ป 2542 เทากับ49.56 บาท
ในป 2542 บริษัทฯมีอัตรา
สวนกํ าไรสุทธิตอคาขายตํ่ า
กวาป 2541 รอยละ 9.30 แต
เมื่อเปรียบเทียบกับอัตรา
สวนเฉลี่ยของอุตสาหกรรม 
ป2542 เทากับรอยละ 71.19
บริษัทฯ มีอัตราสวนกํ าไร
สุ ท ธิ ต  อ ค  า ข า ยสู ง ก ว  า
บริษัทอื่นในอุตสาหกรรม  
เดียวกัน

2. Sale 2,166.04 854.87  

 TOT 13,883.62 14,028.81  
= 0.16 = 0.06 - 0.10

 เงินลงทุนในสินทรัพยรวม  
1 บาท กอใหเกิดคาขายใน
ป 2541 เทากับ 0.16 บาท
และในป 2542 เทากับ 0.06
บาท ในป 2542 บริษัทฯ มี
อัตราการหมุนเวียนของ  
สินทรัพย  รวม ต่ํ  ากว  าป   
2541 อยู 0.10 รอบแสดงวา
บริษัทฯ  มีประสิทธิภาพใน
การบริหารสินทรัพยรวม 
ต่ํ าลง
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อัตราสวนในการวิเคราะห ป 2541 ป 2542 เปล่ียนแปลง คํ าอธิบาย

3. EAT -872.06 -423.70  

 TOT 13,883.62 14,028.81  
 = -6.28 = -3.02 + 3.26
     อัตราส วนเฉลี่ยของ

อุตสาหกรรม ป 2543 
= รอยละ -7.47

แมวาในป 2542 บริษัทฯ 
จะมีอัตราสวนกํ าไรสุทธิตอ
คาขายและอัตราการหมุน
เวียนของสินทรัพยรวมตํ่ า
กวาป 2541 แตในป 2542 
บริษัทฯ  มีอัตราผลตอบ
แทนตอสินทรัพยรวม สูง
กวาป 2541 รอยละ 3.26  
และ เมื่อเปรียบเทียบกับ
อัตราสวนเฉลี่ยของอุตสาห
กรรมในป 2542 เทากับรอย
ละ -7.47 จะเห็นวาบริษัทฯ 
ใชเงินทุนอยางมีประสิทธิ
ภาพมากกวาบริษัทอื่นใน
อุตสาหกรรมเดียวกัน

4. TOT=Liability+Equity      
Liability 13,039.85 12,639.48 - 400.37

 Equity  843.77  1,317.69 + 473.92
ในป2542 บริษัทฯ มีหนี้สิน  
ลดลงจากป 2541  400.37 
ลานบาท และมีทุนเพิ่มขึ้น 
473.92 ลานบาท เนื่องจาก
มีการเปลี่ยนหนี้สินใหเปน
ทุน

5. TOT 13,883.62 14,028.81  

 Equity 843.77  1,317.69  
 = 16.45 = 10.65 - 5.80
     

ในป 2542 บริษัทฯ มีตัวทวี
ของสวนของผูถือหุนลดลง
จากป 2542  5.80 เทา เนื่อง
จากบริษัทฯ มีสวนของผู
ถือหุ นและสินทรัพยรวม
เพิ่มขึ้น  และมีหนี้สินลดลง
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อัตราสวนในการวิเคราะห ป 2541 ป 2542 เปล่ียนแปลง คํ าอธิบาย

6. EAT
TOT

=

x TOT
Equity

EAT
Equity

= -872.06
843.77

-423.70
1,317.69

= -103.35 = -32.15 + 71.20อัตราส วนเฉลี่ยของ
อุตสาหกรรม ป 2542 
= รอยละ -34.45

เนื่องจากบริษัทฯ มีอัตรา
ผลตอบแทนตอสินทรัพย
รวมในป 2542 สูงกวาป 
2541 แตตัวทวีของสวน
ของผูถือหุนในป 2542ต่ํ า
กวาป2541 ทํ าใหในป 2542 
บริษัทฯ  มีอัตราผลตอบ
แทนตอสวนของผู ถือหุ น
เพิ่มขึ้นจากป 2542 เทากับ
รอยละ 71.20  ซึ่งแสดงให
เห็นวาบริษัทฯ มีการลงทุน
ที่ดีและมีการบริหารคาใช
จายอยางมีประสิทธิ ภาพ
มากขึ้น และสูงกวาอุตสาห
กรรมเดียวกันเล็กนอย แต
ผลตอบแทนแกผูถือหุนทั้ง
สองปก็ยังมีคาเปนลบอยู

หมายเหตุ : ตัวเลขที่ใชในการคํ านวณมาจากรายงานการเงินของบริษัทเงินทุนสินอุตสาหกรรม จํ ากัด (มหาชน)
                   ซึ่งแสดงไวในภาคผนวก จ
ที่มา:  http://www.set.or.th
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3. บรษิทัเงินทุน  บุคคลัภย  จํ ากัด  (มหาชน)

ตารางที่ 4.5   แสดงการวิเคราะหงบการเงินของ บริษทัเงินทุน  บุคคลัภย  จํ ากัด  (มหาชน)

อัตราสวนในการวิเคราะห ป 2541 ป 2542 เปล่ียนแปลง คํ าอธิบาย

1. EAT  -1,387.08  -815.66  

 Sale  1,367.77  486.37  
 = -101.41 = -167.70 - 66.29
     อัตราส  วน เฉลี่ ยของ   

อุตสาหกรรม ป 2542 = 
รอยละ -71.19

ยอดขาย 100 บาท บริษัทฯ 
จะมี ข าดทุ นสุ ทธิ ในป   
2541 เทากับ 101.41 บาท
และในป 2542 เทากับ 
167.70 บาท ในป 2542 
บริษัทฯ มีอัตราสวนกํ าไร
สุทธิต อค าขายตํ่  ากวาป   
2541  รอยละ 66.29 และ
เมื่อเปรียบเทียบกับอัตรา  
ส วนเฉลี่ ยของอุตสาห-   
กรรมป 2542 เทากับรอย
ละ 71.19 บริษัทฯ มีอัตรา  
สวนกํ าไรสุทธิตอคาขาย
ต่ํ  ากว  าบริษัทอื่ นในอุต
สาหกรรมเดียวกัน

2. Sale  1,367.77  486.37  

 TOT  11,683.54  9,348.12  
 = 0.12 = 0.05 - 0.07
     

เงินลงทุนในสินทรัพยรวม 
1 บาท กอใหเกิดคาขายใน
ป 2541 เทากับ 0.12 บาท 
และในป2542 เทากับ 0.05 
บาท ในป 2542 บริษัทฯ  
มีอัตราการหมุนเวียนของ
สินทรัพย รวมต่ํ  ากว  าป   
2541  0.07  รอบแสดงวา
บริษัทฯ มีประสิทธิภาพ
ในการบริหารสินทรัพย 
รวมต่ํ าลง
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อัตราสวนในการวิเคราะห ป 2541 ป 2542 เปล่ียนแปลง คํ าอธิบาย

3. EAT  -1,387.08  -815.66  

 TOT  11,683.54  9,348.12  
 = -11.87 = -8.73 + 3.14

อัตราส  วน เฉลี่ ยของ   
อุตสาหกรรม ป 2543 = 
รอยละ -7.47

แมวาในป 2542 บริษัทฯ 
จะมีอัตราสวนกํ าไรสุทธิ
ต อค าขายและอัตราการ
หมุนเวียนของสินทรัพย
รวมต่ํ ากวาป 2541 แตในป 
2542 บริษัทฯ มีอัตราผล
ตอบแทนตอสินทรัพยรวม 
สูงกวาป2541 รอยละ 3.14  
และเมื่อเปรียบเทียบกับ
อัตราส วนเฉลี่ ยของอุต
สาหกรรมในป 2542 เทา
กับรอยละ -7.47 จะเห็นวา
บริษัทฯ ใชเงินทุนอยางมี
ประสิทธิภาพมาก กว า
บ ริ ษั ท อื่ น ใ น อุ ต ส า ห-  
กรรมเดียวกัน

4. TOT=Liability+Equity     
Liability 11,211.34  8,387.81 - 2,823.53

 Equity  472.20  960.31 + 488.11

ในป 2542 บริษัทฯ มีหนี้
สินลดลงจากป   2541   
2,823.53 ลานบาท และมี
ทุนเพิ่มขึ้น 488.11 ลาน
บาท เนื่องจากมีการเปลี่ยน
หนี้สินใหเปนทุน

5. TOT  11,683.54  9,348.12  

 Equity  472.20  960.31  
 = 24.74 = 9.73 - 15.01
     

ในป 2542 บริษัทฯมีตัวทวี
ของสวนของผูถือหุนÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè
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อัตราสวนในการวิเคราะห ป 2541 ป 2542 เปล่ียนแปลง คํ าอธิบาย

6. EAT x TOT  

 TOT Equity     
 = EAT = -1,387.08  -815.66

 Equity  472.20  960.31  
      = -293.75 = -84.94 + 208.81

เนื่องจากบริษัทฯ มีอัตรา
ผลตอบแทนตอสินทรัพย
รวมในป 2542 สูงกวาป 
2541 แตตัวทวีของสวน
ของผูถือหุนในป 2542 ต่ํ า
กว าป 2541 ทํ  าใหในป 
2542 บริษัทมีอัตราผล
ตอบแทนตอสวนของผูถือ
หุนเพิ่มขึ้นจากป 2542

อัตราสวนเฉลี่ยของอุต
สาหกรรม ป 2542 = 
รอยละ -34.45

เทากับ รอยละ 208.72  
แสดงใหเห็นวาบริษัทฯ มี
การลงทุนที่ดีและมีการ
บริหารคาใช จ ายอย างมี
ประสิทธิภาพมากขึ้น แต
ต่ํ ากวาอุตสาหกรรมเดียว
กัน อีกทั้งผลตอบแทนแก
ผูถือหุนทั้งสองปก็ยังมีคา
เปนลบอยู

หมายเหตุ : ตัวเลขที่ใชในการคํ านวณมาจากรายงานการเงินของบริษัทเงินทุน บุคคลัภย จํ ากัด (มหาชน)
                   ซึ่งแสดงไวในภาคผนวก จ
ที่มา:  http://www.set.or.th
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4. บริษัท พรีเชยีส ชิพปง จํ ากัด (มหาชน)

ตารางที่ 4.6   แสดงการวิเคราะหงบการเงินของบริษัท พรเีชยีส ชิพปง จํ ากัด (มหาชน)

อัตราสวนในการวิเคราะห ป 2542 ป 2543 เปล่ียนแปลง คํ าอธิบาย

1. EAT -60.71 -366.64  
 Sale 3,690.49 4,170.01  
 = -1.65 = -8.79 - 7.14

   อัตราส วนเฉลี่ยของ
อุตสาหกรรม ป 2543 
= รอยละ -3.85

ยอดขาย 100 บาท บริษัทฯ จะมี
ขาดทุนสุทธิในป 2542 เทากับ 
1.65 บาทและ ในป 2543 เทากับ 
8.79 บาท ในป 2543 บริษัทฯ มี
อัตราสวนกํ าไรสุทธิตอคาขายตํ่ า
กวาป 2542 รอยละ 7.14 และเมื่อ  
เปรียบเทียบกับอัตราสวนเฉลี่ย
ของอุตสาหกรรมป 2543 เทากับ 
รอยละ -3.85 บริษัทฯ มีอัตรา
สวนกํ าไรสุทธิตอคาขายตํ่ ากวา
บรษิทัอืน่ในอตุสาหกรรมเดยีวกัน

2. Sale 3,690.49 4,170.01  
 TOT 7,605.45 6,691.35  
 = 0.49 = 0.62 + 0.13

   อัตราส วนเฉลี่ยของ
อุตสาหกรรม ป 2543 
= 0.61 รอบ

เ งินลงทุนในสินทรัพย รวม    
1 บาท กอใหเกิดคาขายในป 
2542 เทากับ 0.49 บาท และในป 
2543 เทากับ 0.62 บาท ในป 
2543 บริษัทฯ มีอัตราการหมุน
เวียนของสินทรัพยรวมสูงกวาป 
2542 เล็กนอย และสูงกวาอัตรา
สวนเฉลี่ยของอุตสาหกรรมในป 
2543 ซึ่งเทากับ 0.61 รอบ จะ
เห็นวาบริษัทฯ มี ประสิทธิภาพ
ในการบริหารสินทรัพยรวมสูง
กวาบริษัทอื่นในอุตสาหกรรม
เดียวกันเล็กนอย

ÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè
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อัตราสวนในการวิเคราะห ป 2542 ป 2543 เปล่ียนแปลง คํ าอธิบาย

3. EAT -60.71 -366.64  
 TOT 7,605.45 6,691.35  
 = -0.80 = -5.48 - 4.68

   อัตราส วนเฉลี่ยของ
อุตสาหกรรม ป 2543 
= รอยละ -2.27

เนื่องจากในป 2543 บริษัทฯ มี
อัตราสวนกํ าไรสุทธิตอคาขายตํ่ า
กวาป 2542 แตมีอัตราการหมุน
เวียนของสินทรัพยรวมสูงกวาป 
2542 ทํ าใหอัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวมในป 2543 ต่ํ ากวา
ป 2542 รอยละ 4.68  และเมื่อ
เปรียบเทียบกับอัตราสวนเฉลี่ย
ของอุตสาหกรรมในป 2543  
เทากับรอยละ -2.27 จะเห็นวา
ประสิทธิภาพในการใชเงินทุน
ของบริษัทตํ่ ากวาบริษัทอื่นใน   
อุตสาหกรรมเดียวกัน

4. TOT=Liability+Equity   

Liability 7,828.98 6,326.15 - 1,502.83
 Equity -293.80 303.92 + 597.72

ในป 2543 บริษัทฯ มีหนี้สินลด
ลงจากป 2542  1,502.83 ลาน
บาท และมีทุนเพิ่มขึ้น 597.72 
ลานบาท เนื่องจากมีการเปลี่ยน
หนี้สินใหเปนทุน

5. TOT 7,605.45 6,691.35  

 Equity -293.80 303.92  
=     -25.89 = 22.02 + 47.90

ในป 2543 บริษัทฯ มีตัวทวีของ
สวนของผู ถือหุ นเพิ่มขึ้นจากป 
2542  47.90เทาเนื่องจากบริษัทฯ  
มีสวนของผูถือหุนเพิ่มขึ้น และมี
สินทรัพยรวมและหนี้สินลดลงÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè

Copyright  by Chiang Mai University
A l l  r i g h t s  r e s e r v e d

ÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè
Copyright  by Chiang Mai University
A l l  r i g h t s  r e s e r v e d



72

อัตราสวนในการวิเคราะห ป 2542 ป 2543 เปล่ียนแปลง คํ าอธิบาย

6. EAT x TOT  
 TOT Equity  

= EAT
Equity

= -60.71
-293.80

-366.64
303.92

= 20.66 = -120.64 - 141.30

เนื่องจากในป 2543 บริษัทฯ มี
อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย
รวมต่ํ ากวาป 2542 แตมีตัวทวี
ของสวนของผู ถือหุ นสูงกวาป 
2542 ทํ าใหในป 2543 บริษัทมี
อัตราผลตอบแทนตอสวนของ  
ผูถือหุนลดลงจากป 2542 เทากับ 
รอยละ 141.30 ซึ่งแสดงใหเห็น
วาทั้งสองป บริษัทฯ มีการลงทุน
และการบริหารคาใชจ ายของ
บริษัทไมคอยมีประสิทธิภาพทํ า
ใหอัตราผลตอบแทนแกผูถือหุน
อยูในอัตราตํ่ า

หมายเหตุ : ตัวเลขที่ใชในการคํ านวณมาจากรายงานการเงินของบริษัท พรีเชียส ชิพปง จํ ากัด (มหาชน)
                   ซึ่งแสดงไวในภาคผนวก จ
ที่มา:  http://www.set.or.th
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5. บริษัท โนเบิล ดีเวลลอปเมนท จํ ากัด (มหาชน)

ตารางที่ 4.7   แสดงการวิเคราะหงบการเงินของบริษัท โนเบิล ดีเวลลอปเมนท จํ ากัด (มหาชน)

อัตราสวนในการวิเคราะห ป 2541 ป 2542 เปล่ียนแปลง คํ าอธิบาย

1. EAT  -580.50  -943.80  
 Sale  382.92  271.47  
 = -151.60 = -347.66 - 196.06

     อัตราสวนเฉลี่ยของอุต
สาหกรรม ป 2542 = 
รอยละ -27.97

ยอดขาย 100 บาท บริษัทฯ จะมี
ขาดทุนสุทธิในป 2541 เทากับ 
151.60 บาทและ ในป 2542 เทากับ 
347.66 บาท ในป 2542 บริษัทฯ มี
อัตราส วนกํ  าไรสุทธิต อค าขาย   
ต่ํ ากวาป 2541 รอยละ 196.06 และ  
เมื่อเปรียบเทียบกับอัตราสวนเฉลี่ย
ของอุตสาหกรรม ป 2542 เทากับ  
รอยละ -27.97 บริษัทฯ มีอัตราสวน
กํ าไรสุทธิตอคาขายตํ่ ากวาบริษัท
อื่นในอุตสาหกรรมเดียวกันอยาง
มาก 

2. Sale  382.92  271.47  
 TOT  3,389.14  1,225.08  
 = 0.11 = 0.22 + 0.11

     

เ งินลงทุนในสินทรัพย  รวม      
1 บาท กอใหเกิดคาขายในป 2541 
เทากับ 0.11 บาท และในป 2542 
เทากบั 0.22 บาท ในป 2542 บรษิทัฯ 
มีอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย
รวมสูงกวาป 2541 เล็กนอย แสดง
วาบริษัทฯ มีประสิทธิภาพในการ
บริหารสินทรัพยรวมดีขึ้นÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè
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อัตราสวนในการวิเคราะห ป 2541 ป 2542 เปล่ียนแปลง คํ าอธิบาย

3. EAT  -580.50  -943.80  
 TOT  3,389.14  1,225.08  
 = -17.13 = -77.04 - 59.91

     อัตราสวนเฉลี่ยของอุต
สาหกรรม ป 2542 = 
รอยละ -6.13

เนื่องจากในป 2542 บริษัทฯ มี
อัตราสวนกํ าไรสุทธิตอคาขายตํ่ า
กวาป 2541 แตมีอัตราการหมุน
เวียนของสินทรัพยรวมสูงกวาป 
2541 ทํ าใหอัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวมในป 2542   ต่ํ ากวาป
2541 รอยละ 59.91 และเมื่อเปรียบ
เทียบกับอัตราส วนเฉลี่ ยของ    
อุตสาหกรรมในป 2542 เทากับ  
รอยละ -6.13 จะเห็นวาประสิทธิ-
ภาพในการใชเงินทุนของบริษัทต่ํ า
กวาบริษัทอื่นในอุตสาหกรรมเดียว
กันอยางมาก

4. TOT=Liability+Equity     
Liability 2,676.13  866.15 - 1,809.98

 Equity  711.76  357.92 - 353.84

ในป 2542 บริษัทฯ มีหนี้สินลดลง
จากป 2541  1,809.98 ลานบาท 
และมีทุนลดลง 353.84 ลานบาท 
เนื่องจากบริษัทฯ  มีสินทรัพยลดลง

5. TOT  3,389.14  1,225.08  

 Equity  711.76  357.92  
 = 4.76 = 3.42 -    1.34
     

ในป 2542 บริษัทฯ มีตัวทวีของ
สวนของผูถือหุนลดลงจากป 2541  
1.34 เทา เนื่องจากบริษัทฯ มีสิน
ทรัพยรวม  หน้ีสิน และสวนของผู
ถือหุนลดลงÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè
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อัตราสวนในการวิเคราะห ป 2541 ป 2542 เปล่ียนแปลง คํ าอธิบาย

6. EAT x TOT  

 TOT Equity  
 = EAT = -580.50 = -943.80
 Equity  711.76  357.92  
     = -81.56 = -263.69 - 182.13

เนื่องจากในป 2542 บริษัทฯ มี
อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม
และมีตัวทวีของสวนของผูถือหุน
ต่ํ ากวาป 2541 ทํ าใหในป 2542 
บริษัทฯ มีอัตราผลตอบแทนตอ
สวนของผูถือหุนลดลงจากป 2541 
เทากับรอยละ 182.13 และตํ่ ากวา
อัตราสวนเฉลี่ยของอุตสาหกรรม 
ซึ่งมีคาเทากับ รอยละ 33.74  แสดง
ใหเห็นวา บริษัทฯ มีประสิทธิภาพ
ในการลงทุนและการบริหารคาใช
จ ายต่ํ ากวาบริษัทอื่นในอุตสาห-
กรรมเดียวกัน

อัตราส วนเฉลี่ ยของ  
อุตสาหกรรม ป 2542 
= รอยละ -33.74

หมายเหตุ : ตัวเลขที่ใชในการคํ านวณมาจากรายงานการเงินของบริษัท โนเบิล ดีเวลลอปเมนท จํ ากัด (มหาชน)
                   ซึ่งแสดงไวในภาคผนวก จ
ที่มา:  http://www.set.or.th
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6. บรษิทั เนาวรัตนพัฒนาการ จํ ากัด (มหาชน)

ตารางที่ 4.8   แสดงการวิเคราะหงบการเงินของ บริษทั เนาวรัตนพัฒนาการ จํ ากัด (มหาชน)

อัตราสวนในการวิเคราะห ป 2542 ป 2543 เปล่ียนแปลง คํ าอธิบาย

1. EAT -860.29 351.61  
 Sale 2,043.38 1,642.11  
 = -42.10 = 21.41 + 63.51

   อัตราสวนเฉลี่ยของอุต
สาหกรรม ป 2543 = 
รอยละ -19.24

ยอดขาย 100 บาท บริษัทฯ จะมีขาด
ทุนสุทธิในป 2542 เทากับ -42.10 
บาทและมีกํ าไรสุทธิในป 2543 เทา
กับ 21.41 บาท ในป 2543 บริษัทฯ มี
อัตราสวนกํ าไรสุทธิตอคาขายสูงกวา
ป 2542 รอยละ 63.51 และเมื่อเปรียบ
เทียบกับอัตราสวนเฉลี่ยของอุตสาห
กรรม ป 2543 เทากับรอยละ   -19.24 
บริษัทฯ มีอัตราสวนกํ าไรสุทธิตอคา
ขายสู งกว  าบริษัทอื่นในอุตสาห-  
กรรมเดียวกันอยางมาก

2. Sale 2,043.38 1,642.11  
 TOT 4,236.55 4,135.48  
 = 0.48 = 0.40 - 0.08

อัตราส วนเฉลี่ยของ   
อุตสาหกรรม ป 2543 
= 0.19 รอบ

   

เงินลงทุนในสินทรัพยรวม 1 บาท  
กอใหเกิดคาขายในป 2542 เทากับ 
0.48 บาท และในป 2543 เทากับ 0.40 
บาท ในป 2543 บริษัทฯ มีอัตราการ
หมุนเวียนของสินทรัพยรวมต่ํ ากวาป 
2542 เล็กนอย แตและสูงกวาอัตรา
สวนเฉลี่ยของอุตสาหกรรมในป 2543 
ซึ่งเทากับ 0.19 รอบ จะเห็นวาในป 
2543 บริษัทฯ มีประสิทธิภาพในการ
บริหารสินทรัพยรวมสูงกวาบริษัทอื่น
ในอุตสาหกรรมเดียวกันเล็กนอย

ÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè
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อัตราสวนในการวิเคราะห ป 2542 ป 2543 เปล่ียนแปลง คํ าอธิบาย

3. EAT -860.29 351.61  
 TOT 4,236.55 4,135.48  
 = -20.31 = 8.50 + 28.81

   อัตราส วนเฉลี่ยของ   
อุตสาหกรรม ป 2543 
= รอยละ -4.41

เนื่องจากในป 2543 บริษัทฯ มีอัตรา
สวนกํ าไรสุทธิต อคาขายสูงกวาป 
2542  แตมีอัตราการหมุนเวียนของ
สินทรัพยรวมต่ํ ากวาป 2542 เล็กนอย 
ทํ าใหอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย
รวมในป 2543 สูงกวาป 2542 ถึงรอย
ละ 28.81  และเมื่อเปรียบเทียบกับ
อัตราสวนเฉลี่ยของอุตสาหกรรมในป 
2543 เทากับรอยละ -4.41 จะเห็นวา
บริษัทฯ ใชเงินทุนอยางมีประสิทธิ-
ภาพมากกวาบริษัทอื่นในอุตสาห- 
กรรมเดียวกัน

4. TOT=Liability+Equity   

Liability 4,762.76 2,810.40 - 1,952.36

 Equity -526.21 1,325.08 + 1,851.29

ในป 2543 บริษัทฯ มีหนี้สินลดลงจาก
ป 2542  1,952.36 ลานบาท และมีทุน
เพิ่มขึ้น 1,851.29 ลานบาท เนื่องจากมี
การเปลี่ยนหนี้สินใหเปนทุน

5. TOT 4,236.55 4,135.48  

 Equity -526.21 1,325.08  
 =   -8.05 =    3.12 +   11.17
   

ในป 2543 บริษัทฯ มีตัวทวีของสวน
ของผูถือหุนเพิ่มขึ้นจากป 2542  11.17 
เทา เนื่องจากบริษัทฯ มีสวนของผูถือ
หุนเพิ่มขึ้น และมีสินทรัพยรวมและ
หนี้สินลดลงÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè
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อัตราสวนในการวิเคราะห ป 2542 ป 2543 เปล่ียนแปลง คํ าอธิบาย

6. EAT x TOT  
 TOT Equity    

= EAT
Equity

= -860.29
-526.21

= 351.61
1,325.08

     = 163.49 = 26.54 -136.95

อัตราส วนเฉลี่ยของ   
อุตสาหกรรม ป 2543 
= รอยละ -28.54

แมวาบริษัทฯ มีอัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวมและตัวทวีของสวนของ
ผูถือหุนในป 2543 สูงกวาป 2542 แต
ทํ าใหในป 2543 บริษัทมีอัตราผล
ตอบแทนตอสวนของผูถือหุนลดลง
จากป 2542 เทากับ รอยละ 136.95
เทากับ 0.46 รอบ แสดงวาบริษัทฯ มี 
ประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย
รวมดีขึ้น และดีกวาบริษัทอื่นใน  
อุตสาหกรรมเดียวกัน ซึ่งแสดงให
เห็นวาในป 2543 บริษัทฯ มีการลงทุน
และการบริหารคาใชจ ายไมค อยมี 
ประสิทธิภาพทํ าใหอัตราผลตอบแทน
ตอสวนของผูถือหุนลดลงอยางมาก

หมายเหตุ : ตัวเลขที่ใชในการคํ านวณมาจากรายงานการเงินของบริษัท เนาวรัตนพัฒนาการ จํ ากัด (มหาชน)
                   ซึ่งแสดงไวในภาคผนวก จ
ที่มา:  http://www.set.or.th
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7. บรษิัท สหวิริยาสตีล อินดัสตรี  จํ ากัด  (มหาชน)

ตารางที่ 4.9   แสดงการวิเคราะหงบการเงินของ บริษทั สหวิริยาสตีล อินดัสตรี  จํ ากัด  (มหาชน)

อัตราสวนในการวิเคราะห ป 2542 ป 2543 เปล่ียนแปลง คํ าอธิบาย

1. EAT 2,068.58 220.51  

 Sale 12,438.11 16,325.59  
 = 16.63 = 1.35 - 15.28

    
อัตราสวนเฉลี่ยของ
อุตสาหกรรม ป
2543 = รอยละ-2.79

ยอดขาย 100 บาท บริษัทฯ จะมี
กํ าไรสุทธิในป 2542 เทากับ 
16.63 บาทและในป 2543 เทา
กับ1.35 บาทในป2543 บริษัทฯ  
มีอัตราสวนกํ าไรสุทธิตอคาขาย
ต่ํ ากวาป 2542 รอยละ 15.28  
และเมื่อเปรียบเทียบกับอัตรา
สวนเฉลี่ยของอุตสาหกรรม ป 
2543 เท ากับร อยละ -2.79  
บริษัทฯ มีอัตราสวนกํ าไรสุทธิ
ตอคาขายตํ่ ากวาบริษัทอื่นใน
อุตสาหกรรมเดียวกันอยางมาก 

2. Sale 12,438.11 16,325.59  

 TOT 25,296.93 23,983.21  
 = 0.49 = 0.68 + 0.19

    

เงินลงทุนในสินทรัพยรวม    
1 บาท กอใหเกิดคาขายในป 
2542 เทากับ 0.49 บาท และใน
ป 2543 เทากับ 0.68 บาท ในป 
2543 บริษัทฯ มีอัตราการหมุน
เวียนของสินทรัพยรวมสูงกวา
ป 2542 เล็กนอย และสูงกวา
อัตราส วนเฉลี่ยของอุตสาห- 
กรรมในป 2543 ซึ่งเทากับ 0.46 
รอบ  แสดงว  าบริษัทฯ  มี  
ประสิทธิภาพในการบริหาร  
สินทรัพยรวมดีขึ้น และดีกวา
บริษัทอื่ นในอุตสาหกรรม   
เดียวกัน

อัตราสวนเฉลี่ยของ
อุ ตส าหกรรม  ป   
2543 = 0.46 รอบÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè
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อัตราสวนในการวิเคราะห ป 2542 ป 2543 เปล่ียนแปลง คํ าอธิบาย

3. EAT 2,068.58 220.51  

 TOT 25,296.93 23,983.21  
 = 8.18 = 0.92 - 7.26

    อัตราสวนเฉลี่ยของ
อุตสาหกรรม ป
2543 = รอยละ -1.30

เนื่องจากในป 2543 บริษัทฯ มี
อัตราสวนกํ าไรสุทธิตอคาขาย
ต่ํ ากวาป 2542 แตมีอัตราการ
หมุนเวียนของสินทรัพยรวมสูง
กวาป 2542 ทํ าใหอัตราผลตอบ
แทนต อสินทรัพย รวมในป   
2543ต่ํ ากวาป2542 รอยละ 7.26
และเมื่อเปรียบเทียบกับอัตรา
สวนเฉลี่ยของอุตสาหกรรม ใน
ป 2542 เทากับรอยละ -1.30 จะ
เห็นวาประสิทธิภาพในการใช
เงินทุนของบริษัทดีกวาบริษัท
อื่นในอุตสาหกรรม  เดียวกัน

4. TOT=Liability+Equity

Liability  20,143.42 18,685.28 - 1,458.14

 Equity  4,967.00 5,021.89 + 54.89

ในป 2543 บริษัทฯ มีหนี้สินลด
ลงจากป 2542 1,458.14 ลาน
บาท และมีทุนเพิ่มขึ้น 54.89 
ลานบาท เนื่องจากมีการเปลี่ยน
หนี้สินใหเปนทุน

5. TOT 25,296.93 23,983.21  

 Equity 4,967.00 5,021.89  
 

=     5.09 =    4.78 -     0.31

ในป 2543 บริษัทฯ มีตัวทวีของ
สวนของผู ถือหุ นลดลงจากป 
2542   0.31 เทาเนื่องจากบริษัท
มีสวนของผูถือหุนเพิ่มขึ้น และ
มีสินทรัพย รวมและหนี้สิน   
ลดลง

ÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè
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อัตราสวนในการวิเคราะห ป 2542 ป 2543 เปล่ียนแปลง คํ าอธิบาย

6. EAT
TOT

x TOT
Equity

 = EAT
Equity

= 2,068.58
4,967.00

= 220.51
5,021.89

 = 41.65 = 4.39 - 37.26

เนื่องจากในป 2543 บริษัทฯ มี
อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย
รวมและมีตัวทวีของสวนของ 
ผูถือหุนต่ํ ากวาป 2542 ทํ าใหใน
ป   2543 บริษัทมีอัตราผล   
ตอบแทนตอสวนของผูถือหุน
ลดลงจากป2541 เทากับรอยละ 
37.24 แตสูงกวาอัตราสวนเฉลี่ย
ของอุตสาหกรรม  ซึ่งมีค า    
เทากับรอยละ -5.40  แสดงให
เห็นวา ในป 2543 บริษัทฯ มี
ประสิทธิภาพในการลงทุนและ
การบริหารคาใชจายตํ่ ากวาป 
2542 แตสูงกวาบริษัทอื่นใน 
อุตสาหกรรมเดียวกัน

อัตราสวนเฉลี่ยของ
อุตสาหกรรมป 2543
= รอยละ -5.40

หมายเหตุ : ตัวเลขที่ใชในการคํ านวณมาจากรายงานการเงินของบริษัท สหวิริยาสตีล อินดัสตรี  จํ ากัด  (มหาชน)
                   ซึ่งแสดงไวในภาคผนวก จ
ที่มา:  http://www.set.or.th
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8. บรษิัท ไทยฮีทเอ็กซเชนจ จํ ากัด (มหาชน)

ตารางที่ 4.10  แสดงการวิเคราะหงบการเงินของบริษัท ไทยฮีทเอ็กซเชนจ จํ ากัด (มหาชน)

อัตราสวนในการวิเคราะห ป 2542 ป 2543 เปล่ียนแปลง คํ าอธิบาย

1. EAT  -111.66 -204.17  

 Sale  250.65 303.57  
 = -44.55 = -67.26 - 22.71

    อัตราสวนเฉลี่ยของ
อุตสาหกรรม ป
2543 = รอยละ 6.73

 ยอดขาย 100 บาท บริษัทฯ 
จะมีขาดทุนสุทธิในป 2542 
เทากับ 44.55 บาทและในป 
2543 เทา กับ67.26บาท ในป
2543 บริษัทฯ มีอัตราสวน
กํ าไรสุทธิตอคาขายตํ่ ากวาป 
2542 รอยละ22.71 และเมื่อ
เปรียบเทียบกับอัตราส วน
เฉลี่ยของอุตสาหกรรม  ป  
2543 เท ากับร อยละ 6.73  
บริษัทฯ  มีอัตราสวนกํ าไร
สุทธิตอคาขายตํ่ ากวาบริษัท
อื่นในอุตสาหกรรมเดียวกัน
อยางมาก 

2. Sale  250.65 303.57  

 TOT  692.61 521.08  
 = 0.36 = 0.58 + 0.22

    อัตราสวนเฉลี่ยของ
อุตสาหกรรม ป
2543 = 1.06 รอบ

เงินลงทุนในสินทรัพยรวม    
1 บาท กอใหเกิดคาขายในป 
2542 เทากับ 0.36 บาท และ
ในป 2543 เทากับ 0.58 บาท 
ในป 2543 บริษัทฯ มีอัตรา
การหมุน เวียนของสินทรัพย
รวมสูงกวาป 2542 เล็กนอย  
แตต่ํ ากวาอัตรา สวนเฉลี่ยของ
อุตสาหกรรม ในป 2543 ซึ่ง
เทากับ 1.06 รอบ แสดงวา
บริษัทฯ มีประสิทธิภาพใน
การบริหารสินทรัพยรวมดีขึ้น 
แต  ต่ํ  ากว  าบริษัทอื่ น ใน    
อุตสาหกรรมเดียวกัน
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อัตราสวนในการวิเคราะห ป 2542 ป 2543 เปล่ียนแปลง คํ าอธิบาย

3. EAT  -111.66 -204.17  

 TOT  692.61 521.08  
 = -16.12 = -39.18 - 23.06

อัตราสวนเฉลี่ยของ
อุตสาหกรรม ป
2543 = รอยละ 7.35

เนื่องจากในป 2543 บริษัทฯ มี
อัตราสวนกํ าไรสุทธิตอคาขาย
ต่ํ ากวาป 2542 แตมีอัตราการ
หมุน เวียนของสินทรัพยรวม
สูงกวาป 2542 ทํ าใหอัตราผล
ตอบแทนตอสินทรัพยรวมใน
ป 2543  ต่ํ ากวาป 2542 รอย
ละ  23.06 และเมื่อเปรียบ
เทียบกับอัตราสวนเฉลี่ยของ
อุตสาหกรรมในป 2542 เทา
กับรอยละ 7.35  จะเห็นวา
ป ระสิทธิภาพในการใชเงิน
ทุนของบริษัทตํ่ ากวาบริษัท
อื่นในอุตสาหกรรมเดียวกัน

4. TOT=Liability+
Equity

   

Liability 727.10 587.35 - 139.75
 Equity -34.49 -66.28 - 31.79

ในป 2543 บริษัทฯ มีหนี้สิน
ลดลงจากป 2542 139.75 ลาน
บาท และมีทุนลดลง 31.79 
ลานบาท เนื่องจากมีสินทรัพย
รวมลดลง

5. TOT  692.61 521.08  

 Equity  -34.49 -66.28  
 

= -20.08 = -7.86 + 12.22

    

ในป 2543 บริษัทฯ มีตัวทวี
ของสวนของผูถือหุนเพิ่มขึ้น
จากป 2542 12.22 เทา เนื่อง
จากบริษัทฯ มีสินทรัพยรวม  
หนี้สินและสวนของผูถือหุน
ลดลง
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อัตราสวนในการวิเคราะห ป 2542 ป 2543 เปล่ียนแปลง คํ าอธิบาย

6. EAT x TOT  

 TOT Equity     
 = EAT = -111.66 = -204.17

 Equity  -34.49 -66.28

= 323.75 = 308.04 - 15.71

อัตราสวนเฉลี่ยของ
อุตสาหกรรม ป
2543 = รอยละ 11.43

เนื่องจากในป 2543 บริษัทฯ มี
อั ต ร าผลตอบแทนต  อสิ น
ทรัพยรวมต่ํ ากวาป 2542 แตมี
ตัวทวีของสวนของผูถือหุนสูง
กวาป 2542  ทํ าใหในป 2543  
บริษัทมีอัตราผลตอบแทนตอ
สวนของ  ผูถือหุนลดลงจากป 
2542 เทากับรอยละ 15.74  
ซึ่งแสดงใหเห็นวาทั้งสองป 
บริษัทฯ มีการลงทุนและการ
บริหารคาใชจายของบริษัทไม
คอยมีประสิทธิภาพเนื่องจาก
อั ต ร า ผ ล ต อ บ แ ท น ข อ ง 
สินทรัพยและตัวทวีของสวน
ของผูถือหุนมีคาติดลบ

หมายเหตุ : ตัวเลขที่ใชในการคํ านวณมาจากรายงานการเงินของบริษัท ไทยฮีทเอ็กซเชนจ จํ ากัด (มหาชน)
                   ซึ่งแสดงไวในภาคผนวก จ
ที่มา:  http://www.set.or.th
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4.1.3 การวิเคราะหกํ าไรจากการมีเจาหนี้ (Financial Leverage)
การที่กิจการมีการจัดหาเงินทุนบางสวนจากเจาหนี้หรือการมีเจาหนี้ทํ าใหกิจการ

เกิดรายจายประจํ าคือ ดอกเบี้ยจาย และยังมีภาระผูกพันที่จะตองหาเงินมาจายคืนเงินตนเมื่อครบ
กํ าหนดตามสัญญาดวย ถากิจการไดรับกํ าไรกอนหักดอกเบี้ยและภาษี (EBIT) ในอัตราที่สูงกวา
อัตราดอกเบี้ยที่ตองจายแกเจาหนี้ จะมีผลทํ าใหผูเปนเจาของไดรับผลตอบแทนสูงขึ้นดวย เรียกวา 
Favorable Financial Leverage  แตหากกจิการไดรับกํ าไรกอนหักดอกเบี้ยและภาษี (EBIT) ในอัตรา
ที่ตํ่ ากวาอัตราดอกเบี้ยที่ตองจายแกเจาหนี้ จะมีผลทํ าใหผูเปนเจาของไดรับผลตอบแทนลดลง    
เรยีกวา Unfavorable Financial Leverage

1. บรษิัท ที.ซี.เจ. มอเตอร จํ ากัด (มหาชน)
2542 2543

ก ําไรกอนหักดอกเบี้ยและภาษี (EBIT) 32,565,969 -215,918,296
หัก ดอกเบี้ยจาย 119,579,904 65,762,374
ก ําไรกอนหักภาษีเงินได -87,013,935 -281,680,670
หัก ภาษีเงินได 0 0
ก ําไรกอนหักรายการพิเศษ -87,013,935 -281,680,670
บวก ก ําไรจากการปรับโครงสรางหนี้ 0 759,019,609
กํ าไรสวนของผูถือหุน -87,013,935 477,338,939

ในป 2542 มีกํ าไรกอนหักดอกเบี้ยและภาษี (EBIT) เทากับ 32,565,969 บาท 
ในป 2543 บริษัท ที.ซี.เจ. มอเตอร จํ ากัด (มหาชน) มีผลขาดทุนกอนหักดอกเบี้ยและภาษี เทากับ  
215,918,296 บาท และมีภาระตองจายดอกเบี้ย เทากับ 119,579,904 บาท และ 65,762,374           
ตามล ําดับ ซ่ึงบริษัทฯ ไมสามารถจายดอกเบี้ยใหแกเจาหนี้ไดทั้ง 2 ป ถือเปน Unfavorable Financial 
Leverage  แตในป 2543 บริษัทฯ มีกํ าไรจากการปรับโครงสรางหนี้ 759,019,609 บาท ทํ าให
สามารถจายผลตอบแทนใหแกผูถือหุนได
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2. บรษิทัเงินทุน  สินอุตสาหกรรม จํ ากัด (มหาชน)
2541 2542

ก ําไรกอนหักดอกเบี้ยและภาษี (EBIT) 748,013,231 290,516,616
หัก ดอกเบี้ยจาย 1,534,591,284 666,646,205
ก ําไรกอนหักภาษีเงินได -786,578,053 -376,129,589
หัก ภาษีเงินได 85,478,663 36,802,198
ก ําไรกอนหักสวนของผูถือหุนสวนนอย -872,056,716 -412,931,787
หัก สวนของผูถือหุนสวนนอย 0 10,769,964
กํ าไรสวนของผูถือหุน -872,056,716 -423,701,751

บริษทัเงนิทุน  สินอุตสาหกรรม จํ ากัด (มหาชน) ไดรับกํ าไรกอนหักดอกเบี้ย
และภาษ ี (EBIT) ในป 2541 เทากับ 748,013,231 บาท  และในป 2542  เทากับ 290,516,616  บาท 
และมีภาระตองจายดอกเบี้ย เทากับ 1,534,591,284 บาท และ 666,646,205 บาท ตามลํ าดับ            
ซ่ึงบรษิทัฯ ไมสามารถจายดอกเบี้ยใหแกเจาหนี้และไมสามารถจายผลตอบแทนใหแกผูถือหุนไดทั้ง   
2  ป แตในป 2542 บริษัทฯ มีขาดทุนสวนของผูถือหุนนอยกวาป 2541  ถือเปน Favorable Financial 
Leverage

3. บริษัทเงินทุน  บคุคลภัย  จํ ากัด  (มหาชน)
2541 2542

ก ําไรกอนหักดอกเบี้ยและภาษี (EBIT) 53,402,572 -717,868,384
หัก ดอกเบี้ยจาย 1,316,286,719 603,077,726
ก ําไรกอนหักภาษีเงินได -1,262,884,147 -1,320,946,110
หัก ภาษีเงินได 124,192,070 0
ก ําไรกอนหักรายการพิเศษ -1,387,076,217 -1,320,946,110
บวก ก ําไรจากรายการพิเศษ 0 505,283,624
กํ าไรสวนของผูถือหุน -1,387,076,217 -815,662,486

ในป 2541 บริษัทเงินทุน บคุคลภัย  จํ ากัด  (มหาชน) มีกํ าไรกอนหักดอกเบี้ย
และภาษี (EBIT) เทากับ 53,402,572 บาท  ในป 2542  มีผลขาดทุนกอนหักดอกเบี้ยและภาษี เทากับ  
717,868,384  บาท และมีภาระตองจายดอกเบี้ย เทากับ 1,316,286,719 บาท และ 603,077,726  บาท 
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ตามล ําดบั  ซ่ึงบริษัทฯ ไมสามารถจายดอกเบี้ยใหแกเจาหนี้และไมสามารถจายผลตอบแทนใหแก    
ผูถือหุนได 2 ป แตในป 2542 บริษัทฯ มีผลขาดทุนกอนหักรายการพิเศษนอยกวาป 2541 ถือเปน 
Favorable Financial Leverage

4. บรษิทั พรีเชียส ชิพปง จํ ากัด (มหาชน)
2542 2543

ก ําไรกอนหักดอกเบี้ยและภาษี (EBIT) 318,201,317 157,253,663
หัก ดอกเบี้ยจาย 597,980,706 591,058,079
ก ําไรกอนหักภาษีเงินได -279,779,389 -433,804,416
หัก ภาษีเงินได 5,266,608 1,505,274
ก ําไรกอนหักสวนของผูถือหุนสวนนอย -285,045,997 -435,309,690
บวก สวนของผูถือหุนสวนนอย -14,491,685 6,263,643
ก ําไรกอนหักรายการพิเศษ -299,537,682 -429,046,047
บวก ก ําไรจากรายการพิเศษ 238,825,772 62,403,633
กํ าไรสวนของผูถือหุน -60,711,910 -366,642,414

บริษทั พรีเชียส ชิพปง จํ ากัด (มหาชน)   ไดรับกํ าไรกอนหักดอกเบี้ยและภาษี 
(EBIT)ในป 2542 เทากับ 318,201,317 บาท และในป 2543 เทากับ 157,253,663 บาท และมีภาระ
ตองจายดอกเบี้ย เทากับ 597,980,706 บาท และ 591,058,079  บาท ตามลํ าดับ ซ่ึงบริษัทฯ             
ไมสามารถจายดอกเบี้ยใหแกเจาหนี้และไมสามารถจายผลตอบแทนใหแกผูถือหุนไดทั้ง 2 ป  ในป 
2543 บรษิัทฯ มีผลขาดทุนสวนของผูถือหุนมากกวาป 2542  ถือเปน Unfavorable Financial 
LeverageÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè
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5. บริษัท โนเบิล ดเีวลลอปเมนท จํ ากัด (มหาชน)
2541 2542

ก ําไรกอนหักดอกเบี้ยและภาษี (EBIT) -301,435,414 -1,027,326,573
หัก ดอกเบี้ยจาย 280,556,115 324,710,562
ก ําไรกอนหักภาษีเงินได -581,991,529 -1,352,037,135
หัก ภาษีเงินได 0 0
ก ําไรกอนหักรายการพิเศษ -581,991,529 -1,352,037,135
บวก ก ําไรจากปรับโครงสรางหนี้ 0 407,998,009
ก ําไรกอนหักสวนของผูถือหุนสวนนอย -581,991,529 -944,039,126
บวก สวนของผูถือหุนสวนนอย 1,484,904 238,888
กํ าไรสวนของผูถือหุน -580,506,625 -943,800,238

บริษัท โนเบิล ดเีวลลอปเมนท จํ ากัด (มหาชน) มีผลขาดทุนกอนหักดอกเบี้ย
และภาษี ในป 2541 เทากับ 301,435,414  บาท และในป 2542 เทากับ 1,027,326,573 บาท และมี
ภาระตองจายดอกเบี้ย เทากับ 280,556,115 บาท  และ 324,710,562  บาท ตามลํ าดับ ซ่ึงบริษัทฯ             
ไมสามารถจายดอกเบี้ยใหแกเจาหนี้และไมสามารถจายผลตอบแทนใหแกผูถือหุนไดทั้ง 2 ป  ในป 
2542 บริษัทฯ มีผลขาดทุนสวนของผูถือหุนมากกวาป 2541 ถือเปน Unfavorable Financial 
Leverage

6. บริษทั เนาวรัตนพัฒนาการ จํ ากัด (มหาชน)
2542 2543

ก ําไรกอนหักดอกเบี้ยและภาษี (EBIT) -480,002,612 -383,794,199
หัก ดอกเบี้ยจาย 383,942,894 389,083,580
ก ําไรกอนหักภาษีเงินได -863,945,506 -772,877,779
หัก ภาษีเงินได 0 0
ก ําไรกอนหักสวนของผูถือหุนสวนนอย -863,945,506 -772,877,779
บวก สวนของผูถือหุนสวนนอย 3,659,217 0
ก ําไรกอนหักรายการพิเศษ -860,286,289 -772,877,779
บวก ก ําไรจากการปรับโครงสรางหนี้ 0 1,124,491,936
กํ าไรสวนของผูถือหุน -860,286,289 351,614,157
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บรษิทั เนาวรัตนพัฒนาการ จํ ากัด (มหาชน) มีผลขาดทุนกอนหักดอกเบี้ยและ
ภาษ ีในป 2542 เทากับ 480,002,612 บาท และ ในป 2543 เทากับ 383,794,199 บาท และมีภาระตอง
จายดอกเบี้ย เทากับ 383,942,894 บาท  และ 389,083,580  บาท ตามลํ าดับ ซ่ึงบริษัทฯ ไมสามารถ
จายดอกเบี้ยใหแกเจาหนี้ไดทั้ง 2 ป  แตในป 2543 บริษัทฯ มีผลขาดทุนกอนหักสวนของผูถือหุน
สวนนอยและรายการพิเศษนอยกวาป 2542 ถือเปน Favorable Financial Leverage ในป 2543 
บรษิทัฯ มีกํ าไรจากการปรับโครงสรางหนี้ 1,124,491,936 บาท ทํ าใหสามารถจายผลตอบแทนให
แกผูถือหุนได

7. บรษิัท  สหวิริยาสตีลอินดัสตรี  จํ ากัด  (มหาชน)
2542 2543

ก ําไรกอนหักดอกเบี้ยและภาษี (EBIT) 1,732,631,000 1,583,807,000
หัก ดอกเบี้ยจาย 1,321,712,000 1,269,748,000
ก ําไรกอนหักภาษีเงินได 410,919,000 314,059,000
หัก ภาษีเงินได 0 0
ก ําไรกอนหักสวนของผูถือหุนสวนนอย 410,919,000 314,059,000
หัก สวนของผูถือหุนสวนนอย 85,528,000 93,552,000
ก ําไรกอนหักรายการพิเศษ 325,391,000 220,507,000
บวก ก ําไรจากการปรับโครงสรางหนี้

- หุนกูแปลงสภาพ 1,743,192,000 0
กํ าไรสวนของผูถือหุน 2,068,583,000 220,507,000

บริษทั สหวิริยาสตีลอินดัสตรี  จํ ากัด  (มหาชน)  มีกํ าไรกอนหักดอกเบี้ยและ
ภาษ ี (EBIT) ในป 2542 เทากับ 1,732,631,000 บาท และในป 2543 เทากับ  1,583,807,000  บาท 
ตามลํ าดับ ซ่ึงบริษัทฯ  มีภาระตองจายดอกเบี้ยใหเจาหนี้จํ านวน 1,321,712,000 บาท  และ 
1,269,748,000 บาท  ตามลํ าดับ   ในป 2543 บริษัทฯ มีกํ าไรสวนของผูถือหุนเทากับ 220,507,000  
ซ่ึงลดลงจากป 2542 ซ่ึงเทากับ 2,068,583,000  ทํ าใหบริษัทฯ จายผลตอบแทนใหแกผูถือหุนลดลง
จากป 2542 ถือเปน Unfavorable Financial Leverage สาเหตุที่บริษัทฯ มีกํ าไรสวนของผูถือหุน    
ลดลงอยางมากในป 2543 เนื่องจากในป 2542 บริษัทฯ มีกํ าไรจากการปรับโครงสรางหนี้ จํ านวน 
1,743,192,000  บาท
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8. บริษัท ไทยฮีทเอ็กซเชนจ จํ ากัด (มหาชน)
2542 2543

ก ําไรกอนหักดอกเบี้ยและภาษี (EBIT) -113,997,105.79 -167,520,713.42
หัก ดอกเบี้ยจาย 54,114,723.27 36,652,589.66
ก ําไรกอนหักภาษีเงินได -168,111,829.06 -204,173,303.08
หัก ภาษีเงินได 0 0
ก ําไรกอนหักสวนของผูถือหุนสวนนอย -168,111,829.06 -204,173,303.08
บวก สวนของผูถือหุนสวนนอย 636.20 980.33
ก ําไรกอนหักรายการพิเศษ -168,111,192.86 -204,172,322.75
บวก ก ําไรจากการปรับโครงสรางหนี้ 56,446,767.57 0
กํ าไรสวนของผูถือหุน -111,664,425.29 -204,172,322.75

บริษัท ไทยฮทีเอ็กซเชนจ จํ ากัด (มหาชน) มีผลขาดทุนกอนหักดอกเบี้ยและ
ภาษี ในป 2542 เทากับ 113,997,105.79 บาท และในป 2543 เทากับ 167,520,713.42 บาท และมี
ภาระตองจายดอกเบี้ย เทากับ 54,114,723.27 บาท  และ 36,652,589.66 บาท ตามลํ าดับ ซ่ึงบริษัทฯ             
ไมสามารถจายดอกเบี้ยใหแกเจาหนี้และไมสามารถจายผลตอบแทนใหแกผูถือหุนไดทั้ง 2 ป  แตใน
ป 2543 บริษัทฯ มีผลขาดทุนสวนของผูถือหุนมากกวาป 2542 ถือเปน Unfavorable Financial 
Leverage

4.1.4 ขอมูลเก่ียวกับหลักทรัพยแปลงสภาพที่ออกจํ าหนาย

1. บริษัท ที.ซี.เจ. มอเตอร จํ ากัด (มหาชน)
ผูถือหุนของบริษัทฯไดมีมติเปนเอกฉันทใหออกหุนกูแปลงสภาพตามสัญญา

ปรบัโครงสรางหนี้ ในวันที่ 1 กันยายน 2543 บริษัทจึงไดออกหุนกูแปลงสภาพชนิดระบุช่ือผูถือ 
เปนเงนิทั้งสิ้น 369,998,000 บาท อายุ 12 ป หุนกูนี้มีอัตราดอกเบี้ยรอยละ 0.1 ตอป  จายดอกเบี้ย   
ทกุปจนกวาจะครบกํ าหนดไถถอนในวันที่ 31 สิงหาคม 2555   ผูถือหุนสามารถใชสิทธิแปลงสภาพ
หุนกูเปนหุนสามัญของบริษัทฯ ไดภายในระยะเวลา 60 วันกอนวันใชสิทธิแปลงสภาพนับตั้งแต
เดอืนพฤศจกิายน 2546 เปนตนไป หรือชวงระยะเวลา 60 วันทํ าการสุดทายกอนวันที่บริษัทใชสิทธิ
ทีจ่ะไถถอนหุนกูแปลงสภาพ  โดยมีราคาแปลงสภาพเทากับราคาปดของหุนสามัญของบริษัทฯ ใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยเฉลี่ย 30 วันซ้ือขายกอนวันแปลงสภาพ และในทุกกรณีราคา
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แปลงสภาพในระหวางที่บริษัทมีสวนของผูถือหุนเปนบวกจะตองไมตํ่ ากวา 10 บาท ตอหุน ทั้งนี้
บริษัทฯ มีสิทธิไถถอนหุนกูแปลงสภาพคืนกอนครบกํ าหนดนับตั้งแตวันครบกํ าหนดออกหุนกู
แปลงสภาพในปที่ 4 ถึงปที่ 8 ในอัตราสวนตามที่กํ าหนดไวในเงื่อนไขการออกหุนกูแปลงสภาพ

2. บรษิทัเงินทุน  สินอุตสาหกรรม จํ ากัด (มหาชน)
เมือ่วนัที่ 16 มกราคม 2542 บริษัทฯ ไดออกหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพไมมี

หลักประกนัชนิดระบุช่ือผูถือหุนเปนจํ านวน 400 ลานบาท โดยมีมูลคาที่ตราไวหนวยละ 1,000 บาท 
หุนกูมอีายุ 6 ป ครบกํ าหนดไถถอนในวันที่ 16 มกราคม 2548 โดยปที่ 1 มีอัตราดอกเบี้ยรอยละ 12.5 
ตอป ปที่ 2-6 มีอัตราดอกเบี้ยลอยตัว ของเงินฝากที่ตองจายคืนเมื่อส้ินระยะเวลา 3 เดือนถัวเฉลี่ยของ
ธนาคาร 3 แหง บวกดวยอัตรารอยละ 5.0 ตอป  เพื่อเสนอขายตอผูลงทุนประเภทสถาบันหรือที่มี
ลักษณะเฉพาะตามประกาศคณะกรรมการกํ ากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยในราคา          
แปลงสภาพ 10.00 บาทตอ 1 หุนสามัญ โดยใชอัตราแปลงสภาพ 1 หุนกูตอ 100 หุนสามัญ ระยะ
เวลาการใชสิทธิทุกๆ 3 เดือนตลอดอายุหุนกู โดยมีบริษัทหลักทรัพย ซิกโก จํ ากัด (มหาชน) ซ่ึงเปน
บรษิทัยอยไดเปนผูจัดจํ าหนายหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพดังกลาว

3. บริษัทเงินทุน  บคุคลภัย  จํ ากัด  (มหาชน)
บรษิทัฯ ไดออกจํ าหนายหุนกูเมื่อวันที่ 25 พฤษภาคม 2542 จํ านวน 243,000 

หุน มลูคาหุนที่ตราไวหุนละ 1,000 บาท เปนจํ านวนเงินรวมทั้งสิ้น 243 ลานบาท อัตราดอกเบี้ย   
รอยละ 12 ตอป โดยจะชํ าระดอกเบี้ยทุก 6 เดือน นับจากวันออกหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพ           
หุนกูดังกลาวมีอายุ 7 ป ครบกํ าหนดไถถอนวันที่ 25 พฤษภาคม 2549 ราคาแปลงสภาพ 10 บาท    
ตอ 1 หุนสามัญ  ทั้งนี้ราคาแปลงสภาพอาจมีการเปลี่ยนแปลงได  หุนกูดังกลาวแปลงสภาพได      
ทกุสิน้ไตรมาส  โดยเริ่มใชสิทธิแปลงสภาพไดคร้ังแรกนับแตไตรมาสที่ 3 ของ ป 2542 โดยเสนอ
ขายใหแกผู ลงทุนประเภทสถาบันหรือที่มีลักษณะเฉพาะตามประกาศคณะกรรมการกํ ากับ         
หลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย

4. บรษิทั พรีเชียส ชิพปง จํ ากัด (มหาชน)
เมือ่วนัที่ 17 กรกฎาคม 2543 บริษัทฯ ไดออกหุนกูแปลงสภาพสกุลเงินบาท

ปลอดดอกเบี้ย จํ านวน 589,503,000 บาท  กํ าหนดไถถอนในป 2546 โดยมีมูลคาที่ตราไวหนวยละ 
1,000 บาท หุนกูแปลงสภาพจะถูกไถถอนตามเงื่อนไขที่บริษัทฯ กํ าหนดไว ภายในระยะเวลา 30 
เดอืนนบัแตวนัที่ออกหุนกูแปลงสภาพดังกลาว  มูลคาไถถอนภายในระยะเวลา 6 เดือนแรก  นับแต
วนัทีอ่อกหุนกูจะเทากับรอยละ 41.67  ของมูลคาที่ตราไวของหุนกูแปลงสภาพ และมูลคาไถถอนใน
ไตรมาสถัดไปจะเทากับรอยละ 53.34 ของมูลคาที่ตราไวและจะเพิ่มขึ้นอีกรอยละ 5.83 สํ าหรับ   
ไตรมาสตอๆ ไป บริษัทฯ สามารถเลือกที่จะไถถอนหุนกูแปลงสภาพดังกลาวหรือไมก็ไดโดยไม
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ผูกพันบริษัทฯ ถาบรษิทัฯ ไมไถถอนหุนกูแปลงสภาพดังกลาวภายในระยะเวลาที่กํ าหนดไวขางตน 
ผูถือหุนกูมีสิทธิแปลงสภาพหุนกูเปนหุนทุนของบริษัทฯ ในราคาเทากับรอยละ 95 ของราคาปด   
ถัวเฉลีย่ของหุนทุนของบริษัทฯ ในชวงเวลาหนึ่งเดือนกอนเดือนที่จะทํ าการแปลงสภาพ ในกรณีที่
ผู ถือหุนกูแปลงสภาพไถถอนไดสกุลเงินบาทไมเลือกใชสิทธิแปลงสภาพหุนกูเปนหุนทุนของ
บรษิทัฯ ภายในระยะเวลาที่กํ าหนดไว บริษัทฯ มีสิทธิที่จะไถถอนหุนกูแปลงสภาพดังกลาวที่ราคา
รอยละ 0.01 ของมูลคาที่ตราไวของหุนกูแปลงสภาพ

5. บริษัท โนเบิล ดเีวลลอปเมนท จํ ากัด (มหาชน)
บริษัทฯไดออกหุ นกู แปลงสภาพไมไดตามมติที่ประชุมวิสามัญผูถือหุ น       

เมือ่วนัที่ 6 มิถุนายน 2537 จํ านวน 500 ลานบาท มีมูลคาที่ตราไวหุนละ 1,000.00 บาท  อัตรา      
ดอกเบีย้รอยละ 8.00 ตอป  มีอายุ 4 ป  จายดอกเบี้ย ทุก  6 เดือน ครบกํ าหนดชํ าระคืนเงินตนในวันที่             
15  มถุินายน 2541  ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2542   บริษัทฯ ไดออกและเสนอขายหุนกูแปลงสภาพใหม
เพือ่ชํ าระคนืหุนกูเกาที่ออกเมื่อวันที่  6 มิถุนายน 2537 ใหแกบุคคลในวงจํ ากัด และ/หรือผูลงทุนที่มี
ลักษณะหรือจัดอยูในประเภทผูลงทุนสถาบันและผูลงทุนในตางประเทศจํ านวนไมเกิน 0.75 ลาน
หนวย มลูคาที่ตราไวหนวยละ1,000.00 บาท โดยหุนกูแปลงสภาพไดดังกลาว มีอายุไมเกิน 5 ป 
อัตราดอกเบีย้ไมเกินรอยละ  MLR ตอป  และการใชสิทธิในการแปลงสภาพใหกระทํ าภายใน 5 ป 
นบัแตวนัที่ออกหุนกูแปลงสภาพ  โดยมีราคาแปลงสภาพไมตํ่ ากวา 15.00 บาท ตอหุนสามัญ 1 หุน  
อัตราแปลงสภาพ 1 หุนกูตอ 30 หุนสามัญ

6. บรษิทั เนาวรัตนพัฒนาการ จํ ากัด (มหาชน)
เมื่อวันที่ 27 ธันวาคม 2543 บริษัทฯไดดํ าเนินการออกและเสนอขายหุนกู

แปลงสภาพจํ านวน 4,693,867 หนวยในราคาเสนอขายหนวยละ 100 บาท คิดเปนมูลคารวม 469.39 
ลานบาท  มีอายุ 10 ป  ครบกํ าหนดไถถอนวันที่ 27 ธันวาคม 2553  การออกหุนกูดังกลาวเปนไป
ตามสัญญาปรับโครงสรางหนี้ระหวางบริษัทฯ และเจาหนี้ในหนี้เงินกูและเจาหนี้แหงตราสารทาง
การเงิน ภายใตเงื่อนไขของการออกหุนกูแปลงสภาพ บริษัทฯ มีสิทธิไถถอนหุนกูแปลงสภาพ      
ทกุสิน้ปนบัจากวันแปลงสภาพหนี้ อยางไรก็ตาม ภายหลังวันสิ้นสุดปที่ 4 นับจากวันแปลงสภาพ
หนี ้  ผูถือหุนกูแปลงสภาพสามารถแปลงสภาพหุนกูเปนหุนสามัญในสัดสวน 1 หุนกูแปลงสภาพ 
ตอ 10 หุนสามัญ ในราคา 10 บาทตอหุน ซ่ึงผูถือหุนกูแปลงสภาพสามารถใชสิทธิคร้ังแรกไดภายใน 
15 วนั ภายหลังวันสิ้นสุดครึ่งปปฏิทินแรก นับจากวันสิ้นสุดปที่ 4 จากวันแปลงสภาพหนี้ และ
สามารถใชสิทธิดังกลาวไดอีกทุกๆ คร่ึงปปฏิทิน โดยบริษัทฯจะตองดํ าเนินการออกหุนสามัญ    
ภายใน 45 วัน นับจากวันสิ้นสุดครึ่งปปฏิทินที่มีการใชสิทธิแปลงสภาพดังกลาว หากถึงวันครบ
ก ําหนดไถถอนหุนกูแปลงสภาพแลว บริษัทฯ ไมสามารถไถถอนไดทั้งหมด และผูถือหุนกูแปลง
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สภาพมิไดใชสิทธิแปลงสภาพใหครบถวน หุนกูดังกลาวจะถูกแปลงเปนหุนสามัญของบริษัทฯใน
ราคาแปลงสภาพ 10 บาทตอหุน ในปที่ 1 ถึงปที่ 4 นับจากวันแปลงสภาพหนี้ หุนกูแปลงสภาพ     
ดงักลาวคิดดอกเบี้ยในอัตรารอยละ 0.01 ตอป และครบกํ าหนดชํ าระทุกสิ้นปเร่ิมในป 2543 หลังจาก
นัน้คดิดอกเบี้ยในอัตรารอยละ MLR ตอป และครบกํ าหนดชํ าระทุกสิ้นเดือน

7. บรษิัท  สหวิริยาสตีลอินดัสตรี  จํ ากัด  (มหาชน)
เมือ่วนัที่ 17 ตุลาคม 2543 บริษัทฯ ไดออกหุนกูแปลงสภาพสกุลบาท จํ านวน 

2,400 ลานบาท  อายุ 5-14 ป  ตามสัญญาปรับโครงสรางหนี้ของบริษัท โดยแบงออกเปน 10 รุน     
รุนละ 240 ลานบาท ครบกํ าหนดชํ าระคืนเงินตนตั้งแตวันที่ 30 มิถุนายน 2548 ถึง 2557 ตามลํ าดับ    
หุนกู แปลงสภาพดังกลาวเปนชนิดแปลงสภาพเปนหุ นสามัญของบริษัทฯ ได โดยมีราคา          
แปลงสภาพเบื้องตนเทากับ 5.25 บาทตอหุนสามัญ  อัตราดอกเบี้ยในปที่ 1-3 เปนอัตราคงที่รอยละ 1 
ตอป ชํ าระดอกเบี้ยทุกป และอัตราดอกเบี้ยตั้งแตปที่ 4 เปนตนไป เทากับ MLR ถัวเฉลี่ยของธนาคาร
ผูใหกู  ชํ าระดอกเบี้ยทุกไตรมาส

8. บริษัท ไทยฮีทเอ็กซเชนจ จํ ากัด (มหาชน)
บริษัทฯ ไดทํ าสัญญาปรับปรุงโครงสรางหนี้กับธนาคารพาณิชยและสถาบัน

การเงินตามสัญญาลงวันที่ 17 ธันวาคม 2542 โดย เงินตนจํ านวน 80,264,000.00 บาท  บริษัทฯ     
ไดแปลงเปนหุนกูแปลงสภาพจํ านวน 80,264 หุน  และตามมติที่ประชุมสามัญผูถือหุนครั้งที่ 1/2543 
เมือ่วนัที ่ 2 พฤษภาคม 2543 ไดมีมติอนุมัติใหบริษัทฯ ออกหุนกูแปลงสภาพโดยกํ าหนดราคาตาม
มูลคาและวันที่ไถถอน ดังนี้

ก ําหนดไถถอน จ ํานวนหุน ราคาตามมูลคาตอหุน รวมจํ านวนเงิน (บาท)
30 มิถุนายน 2555 13,000 1,734.04 22,542,520.00
31 ธันวาคม 2555 13,264 1,772.20 23,506,460.80
30 มิถุนายน 2556 13,500 1,812.07 24,462,945.00
31 ธันวาคม 2556 13,500 1,851.94 25,001,190.00
30 มิถุนายน 2557 13,500 1,893.61 25,563,735.00
31 ธันวาคม 2557 13,500 1,935.28 26,126,280.00

รวม 80,264 147,203,130.80

หุนกูแปลงสภาพนี้ มีมูลคาหุนละ 1,000 บาท กํ าหนดชํ าระคืนหุนกูพรอม  
ดอกเบีย้ในปที่ 13 ถึงปที่ 15 ในอัตราดอกเบี้ยหนาตั๋วรอยละ 4.5 โดยหุนกูแปลงสภาพนี้มีอายุ 15 ป 
สามารถไถถอนกอนครบกํ าหนดอายุได โดยใหไถถอนไดตั้งแต 1 มกราคม 2543 เปนตนไป และ
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สามารถแปลงสภาพเปนหุนสามัญในอัตรา 1 หุนกูแปลงสภาพตอ 100 หุนสามัญใหมในราคาหุนละ 
10 บาท และระยะเวลาที่จะใชสิทธิ์แปลงสภาพไดคือตั้งแตวันที่ 31 มีนาคม 2543  ถึง วันที่ 31 
ธันวาคม 2557

4.1.5 ราคาหุนสามัญของแตละบริษัทในชวงเวลาที่ออกจํ าหนายหุนกูแปลงสภาพ
ราคาหุนสามัญของแตละบริษัทที่ออกจํ าหนายหุนกูแปลงสภาพในชวง 10 ป 

แสดงไวในตารางที่ 4.12 ดังนี้

ตารางที ่ 4.11    แสดงราคาหุนสามัญของแตละบริษัทท่ีออกจํ าหนายหุนกูแปลงสภาพในชวง 10 ป

พ.ศ./บริษัท TCJ SICCO BC PSL NOBLE NWR THECO SSI

2537 - 40.62 - 16.60 - - - 14.49
2538 - 19.50 62.28 14.30 - 52.12 - 7.58
2539 - 10.63 38.13 42.80 - 13.84 - 1.92
2540 - 6.70 10.50 31.50 1.10 2.00 1.20 1.00
2541 3.80 6.20 7.40 7.00 2.20 3.40 1.50 2.60
2542 3.80 16.25 16.25 10.00 7.60 4.20 5.10 7.20
2543 2.90 5.40 5.00 10.75 1.70 4.10 2.10 2.40
2544 3.00 8.30 6.05 14.30 3.74 2.40 0.60 2.76
2545 3.00 6.60 4.98 20 9.00 4.66 4.06 7.85
2546 4.50 8.35 9.45 35 14.50 16.30 5.35 34.75
2547 - 6.25 5.00 39.50 4.10 5.45 1.82 2.88
2548 - 5.05 3.52 41.25 3.28 1.17 0.93 1.25ÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè

Copyright  by Chiang Mai University
A l l  r i g h t s  r e s e r v e d

ÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè
Copyright  by Chiang Mai University
A l l  r i g h t s  r e s e r v e d
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ภาพที ่4.1       แสดงราคาหุนของบริษัท ที.ซี.เจ. มอเตอร จํ ากัด (มหาชน): TCJ  พ.ศ.2
ที่มา:  http://www.set.or.th

จากภาพที่ 4.1 จะเห็นวาในชวงป 2541-2545 ราคาหุนสามัญของบร
เรือ่ยๆ โดยเฉพาะในป 2543 ซ่ึงเปนปที่ออกจํ าหนายหุนกูแปลงสภาพ หุนสามัญขอ
มลูคาตํ ่าที่สุดคือ 2.90 บาท  เนื่องจากนักลงทุนไมมั่นใจที่จะลงทุนในชวงที่บริษัทฯ 
หุนกูแปลงสภาพ รวมทั้งในเดือนมิถุนายน 2543 บริษัทไดทํ าสัญญาปรับโครงสรางห
และสถาบันการเงิน

ราค
า

พ

ÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§
Copyright  by Chiang Mai Unive
A l l  r i g h t s  r e s e r v

ÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§
Copyright  by Chiang Mai Unive
A l l  r i g h t s  r e s e r v
.ศ.
541-2546

ิษัทฯ  ลดลง
งบริษัทฯ มี    
ออกจํ าหนาย
นี้กับธนาคาร
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ภาพที่ 4.2 แสดงราคาหุนของบริษัทเงินทุน สินอุตสาหกรรม จํ ากัด (มหาชน)
พ.ศ.2537-2548 และ บริษัทเงินทุน  บคุคลัภย จํ ากัด  (มหาชน): BC พ.ศ.2

ที่มา:  http://www.set.or.th

จากภาพที่ 4.2  จะเห็นวาในชวงป 2537  ราคาหุนสามัญของบร
สินอุตสาหกรรม จํ ากัด (มหาชน) และบริษัทเงินทุน  บคุคลัภย จํ ากัด  (มหาชน) เร่ิมลดล
พอถึงป 2542 ซ่ึงเปนปที่ออกจํ าหนายหุนกูแปลงสภาพ ราคาหุนสามัญของทั้งสองบริษัท
ขึน้อยางมาก โดยมรีาคา 16.25 บาทเทากนั แตหลังจากป 2542 ราคาหุนสามญัของบรษิทัฯ ก

ราค
า

พ

ÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ã
Copyright  by Chiang Mai Unive
A l l  r i g h t s  r e s e r v

ÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ã
Copyright  by Chiang Mai Univer
A l l  r i g h t s  r e s e r v
.ศ.
: SICCO 
538- 2548
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ภาพที ่4.3       แสดงราคาหุนของบริษัท พรีเชียส ชิพปง จํ ากัด (มหาชน): PSL  พ.ศ.2537-2
ที่มา:  http://www.set.or.th

จากภาพที่ 4.3 จะเห็นวาในชวงป 2541 ราคาหุนสามัญของบริษัทฯ  ลดล
โดยในป 2541  หุนสามัญของบริษัทฯ มีมูลคาตํ่ าที่สุดคือ 7.00 บาท  หลังจากนั้นราคาหุน
เพิม่ขึน้อยางตอเนื่อง  ในป 2543 ซ่ึงเปนปที่บริษัทออกจํ าหนายหุนกูแปลงสภาพ หุนสา
บริษทัฯ มีราคา 10.75  บาท  ในชวงป 2541- 2543 เปนชวงที่หุนสามัญของบริษัทฯ มีราค
เนือ่งจากนกัลงทุนไมมั่นใจที่จะลงทุนในชวงที่บริษัทฯ ออกจํ าหนายหุนกูแปลงสภาพ รว
วนัที ่ 10 และ 14  กรกฎาคม 2543 บริษัทไดทํ าสัญญาปรับโครงสรางหนี้กับเจาหนี้มีหลัก
(secured  creditors) และผูถือหุนกู

ราค
า
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ÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãË
Copyright  by Chiang Mai Univer
A l l  r i g h t s  r e s e r v e
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ภาพที่ 4.4 แสดงราคาหุนของบริษัท โนเบิล ดีเวลลอปเมนท จํ ากัด (มหาชน
พ.ศ. 2540-2548 และบริษัท เนาวรัตนพัฒนาการ จํ ากัด (มหาชน): NWR
2548

ที่มา:  http://www.set.or.th

จากภาพที ่4.4  จะเห็นวาในชวงป 2542  ซ่ึงเปนปที่ออกจํ าหนายหุน
บริษัทโนเบิล ดเีวลลอปเมนท จํ ากัด (มหาชน) มีราคาหุนสามัญของบริษัทฯ เพิ่มขึ้นอย
ราคา 7.60 บาท แตหลังจากป 2542 ราคาหุนสามัญของบริษัทฯ ก็ลดลงอีก

ในป 2538 ราคาหุนสามัญของบริษัทเนาวรัตนพัฒนาการ จํ ากัด (มห
ลงเรือ่ยๆ  ในชวงป 2540-2545 ซ่ึงเปนชวงที่บริษัทออกหุนกูแปลงสภาพ  ราคาหุนสาม
มรีาคาคอนขางตํ่ า เนื่องจากนักลงทุนไมมั่นใจที่จะลงทุนในชวงที่บริษัทฯ ออกจํ าหน
สภาพ รวมทั้งเมื่อวันที่ 30 พฤศจิกายน 2543 บริษัทไดลงนามในสัญญาปรับโคร
เจาหนี้สถาบันการเงิน

ราค
า

ÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§
Copyright  by Chiang Mai Unive
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ภาพที ่4.5    แสดงราคาหุนของบริษัท  สหวิริยาสตีลอินดัสตรี จํ ากัด  (มหาชน): SSI
ที่มา:  http://www.set.or.th

จากภาพที ่ 4.5 จะเห็นวาในป 2543 ซ่ึงเปนปที่ออกจํ าหนายหุนกูแปลง
สามญัของบริษัทฯ มีมูลคาตํ่ าคือ 2.40 บาท  เนื่องจากนักลงทุนไมมั่นใจที่จะลงทุนในชว
ออกจ ําหนายหุนกูแปลงสภาพ รวมทั้งในป 2542 บริษัทไดทํ าสัญญาปรับโครงสรางหน
และสถาบันการเงินผูใหกู

ราค
า

ÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ã
Copyright  by Chiang Mai Unive
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ภาพที่ 4.6       แสดงราคาหุนของบริษัท ไทยฮีทเอ็กซเชนจ จํ ากัด (มหาชน): THECO
ที่มา:  http://www.set.or.th

จากภาพที ่ 4.6  จะเห็นวาในชวงป 2543-2544  ซ่ึงเปนชวงที่ออกจํ า
แปลงสภาพ บริษัทฯ  มรีาคาหุนสามัญของบริษัทฯ อยูในระดับตํ่ า โดยมีราคา 2.10 บา
บาท ตามล ําดับ  เนื่องจากนักลงทุนไมมั่นใจที่จะลงทุนในชวงที่บริษัทฯ ออกจํ าหนาย
สภาพ  รวมทั้งบริษัทฯ ไดมีการลงนามในสัญญาปรับปรุงโครงสรางหนี้ในวันที่ 17 ธันว
และลงนามในสัญญาเพิ่มเติมเมื่อวันที่ 30 มีนาคม 2543

4.1.6 การจัดประเภทและการแสดงรายการ
1. บรษิัท ที.ซี.เจ. มอเตอร จํ ากัด (มหาชน)

ในป 2543 บริษัทฯ จัดประเภทและแสดงรายการหุนกูแปลงสภาพ
ภายใตรายการ “หุนกูแปลงสภาพ” จํ านวน 290,670,889 บาท สวนสิทธิในการแปลงส
ประเภทและแสดงรายการไวในสวนของผูถือหุนภายใตรายการ “สิทธิในการแปลงสภาพ
79,327,111 บาท

2. บรษิทัเงินทุน  สินอุตสาหกรรม จํ ากัด (มหาชน)
ในป 2542 บริษัทฯ จัดประเภทและแสดงรายการหุนกูดอยสิทธิแ

เปนหนี้สิน ภายใตรายการ “หุนกูดอยสิทธิ”  จํ านวน 197,000,000 บาท

ราค
า

พ

ÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ã
Copyright  by Chiang Mai Unive
A l l  r i g h t s  r e s e r v
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ภาพไดจัด
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3. บริษัทเงินทุน  บคุคลภัย  จํ ากัด  (มหาชน)
ในป 2542 บริษัทฯ จัดประเภทและแสดงรายการหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพ

เปนหนี้สิน ภายใตรายการ “หุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพ” จํ านวน 500,000,000 บาท
4. บรษิทั พรีเชียส ชิพปง จํ ากัด (มหาชน)

ในป 2543 บริษัทฯ จัดประเภทและแสดงรายการหุนกูแปลงสภาพเปนหนี้สิน
ภายใตรายการ “หุนกูแปลงสภาพชนิดไถถอนได”  จํ านวน 624,619,707 บาท  รวมทั้งจัดประเภท
และแสดงผลตางระหวางราคาตามบัญชีกับมูลคายุติธรรมของหุนกูแปลงสภาพไวในสวนของผูถือ
หุ น ภายใตรายการ “กํ าไรที่ยังไมเกิดขึ้นจริงจากหุนกูแปลงสภาพชนิดไถถอนได” จํ านวน  
874,347,672 บาท

5. บริษัท โนเบิล ดเีวลลอปเมนท จํ ากัด (มหาชน)
ในป 2542 บริษัทฯ จัดประเภทและแสดงรายการหุนกูแปลงสภาพเปนหนี้สิน

ภายใตรายการ “หุนกูระยะยาวที่ถึงกํ าหนดชํ าระภายในหนึ่งป” จํ านวน  30,000,000 บาท รวมทั้งจัด
ประเภทและแสดงรายการ “ก ําไรจากการแปลงสภาพหุนกู” จํ านวน 75,143,562 บาท ไวเปนรายได
ในงบกํ าไรขาดทุน

6. บรษิทั เนาวรัตนพัฒนาการ จํ ากัด (มหาชน)
ในป 2543 บริษัทฯ จัดประเภทและแสดงรายการหุนกูแปลงสภาพเปนหนี้สิน

ภายใตรายการ “หุนกูแปลงสภาพ”  จํ านวน 469,386,700 บาท
7. บรษิัท  สหวิริยาสตีลอินดัสตรี  จํ ากัด  (มหาชน)

ในป 2543 บริษัทฯ จัดประเภทและแสดงรายการหุนกูแปลงสภาพเปนหนี้สิน
ภายใตรายการ “หุนกูแปลงสภาพ”  จํ านวน 2,400,000,000 บาท

8. บริษัท ไทยฮีทเอ็กซเชนจ จํ ากัด (มหาชน)
ในป 2543 บริษัทฯ จัดประเภทและแสดงรายการหุนกูแปลงสภาพเปนหนี้สิน

ภายใตรายการ “หุนกูแปลงสภาพ-สุทธิ”  จํ านวน 85,122,600.49 บาท

4.1.7 การก ําหนดมูลคายุติธรรมของหุนกูแปลงสภาพ
1. บรษิัท ที.ซี.เจ. มอเตอร จํ ากัด (มหาชน)

ในป 2543 บริษัทฯ ประมาณมูลคายุติธรรมของหุนกูแปลงสภาพโดยใชวิธี
การหาสวนลดกระแสเงินสดโดยใชอัตราดอกเบี้ยในตลาดปจจุบัน
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2. บรษิทัเงินทุน  สินอุตสาหกรรม จํ ากัด (มหาชน)
ในป 2542 บริษัทฯ ประมาณมูลคายุติธรรมของหุนกูแปลงสภาพโดยใชวิธี

การหาสวนลดกระแสเงินสดโดยใชขอมูลที่มีอยูในตลาดและวิธีการประเมินราคาที่เหมาะสม
3. บริษัทเงินทุน  บคุคลภัย  จํ ากัด  (มหาชน)

ในป 2542 บริษัทฯ ประมาณมูลคายุติธรรมของหุนกูแปลงสภาพโดยใชวิธี
การหาสวนลดกระแสเงินสดโดยใชขอมูลที่มีอยูในตลาดและวิธีการประเมินราคาที่เหมาะสม

4. บรษิทั พรีเชียส ชิพปง จํ ากัด (มหาชน)
ในป 2543  บริษัทฯ ประมาณมูลคายุติธรรมของหุนกูแปลงสภาพชนิดไถถอน

ไดตามราคามูลคาของหุนกูแปลงสภาพ ซ่ึงจะเพิ่มขึ้นตามมูลคาในการแปลงสภาพหุนกู (conversion 
value) และจะลดลงตามมูลคาสิทธิในการเรียกไถถอนหุนกูกอนครบกํ าหนด (pre-redeemable call 
value)

5. บรษิัท  สหวิริยาสตีลอินดัสตรี  จํ ากัด  (มหาชน)
ในป 2543   บริษัทฯ ประมาณมูลคายุติธรรมของหุนกูแปลงสภาพโดยใชวิธี

สวนลดกระแสเงินสดและใชอัตราสวนลดตามอัตราดอกเบี้ยปจจุบัน ซ่ึงประมาณจากอัตราดอกเบี้ย
เงนิกูยืมของสินเชื่อที่มีลักษณะคลายคลึงกัน
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ตารางที่ 4.1 แสดงการเปรียบเทียบความเหมือนหรือความแตกตางของ IAS. No.32  SFAS. No.150 และ TAS. No.48  ใน 9 หวัเรื่องคือวัตถุประสงค  
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หัวขอที่เปรียบเทียบ ความแตกตาง IAS. No.32 SFAS. No.150 TAS. No.48

1. วัตถุประสงค 1. สํ าหรับผูใชงบการเงิน ไมแตกตางจาก IAS. No.32ไมไดระบุวัตถุประสงคสํ าหรับผูใช
งบการเงินไว

ใหเขาใจถึงความสํ าคัญของเครื่องมือ
ทางการเงินที่มีตอฐานะการเงิน,  ผล
การดํ าเนินงาน และกระแสเงินสด
ของกิจการ ไมวาเครื่องมือทางการเงิน
นั้นจะเปนรายการในงบดุลหรือนอก
งบดุล

2. สํ าหรับผูออกเครื่องมือทาง
การเงิน

ไมไดระบุวัตถุประสงคสํ าหรับผูออก
เครื่องมือทางการเงินไว

ไมไดระบุวัตถุประสงคสํ าหรับผู ออก
เครื่องมือทางการเงินไว

ใหผู ออกเครื่องมือทางการเงินที่มี
ลักษณะเปน freestanding ซึ่งกอให
เกิดภาระผูกพันตอผูออกในอนาคต  
ทํ าการจัดประเภทเครื่องมือทางการ
เงินเหลานี้ เปนหนี้สิน (หรือสิน
ทรัพยในบางสถานการณ)ÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè
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ตารางที่ 4.1 แสดงการเปรียบเทียบความเหมือนหรือความแตกตางของ IAS. No.32  SFAS. No.150 และ TAS. No.48  ใน 9 หวัเรื่องคือวัตถุประสงค  
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หัวขอที่เปรียบเทียบ ความแตกตาง IAS. No.32 SFAS. No.150 TAS. No.48

2. ขอบเขต การถือปฏิบัติกับการแสดงราย
การและการเปดเผยขอมูล

ครอบคลุมถึงเครื่องมือทางการเงิน
ที่ มี ลั กษณะเป น  f reestanding 
financial  instrument
3 ลักษณะไดแก
1. หุนที่ตองไถถอนคืนในอนาคต

ถือปฏิบัติกับเครื่องมือทางการเงินทุก
ประเภทไมวาจะเปนรายการที่รับรู 
หรือที่ไมไดรับรู ในงบดุล ยกเวน 
เครื่องมือทางการเงินที่มีมาตรฐานอื่น
รองรับ

2. put  option, สัญญาซื้อขายลวง
หนา

 เหมือนกับ IAS.32 แตครอบคลุมถึง
สัญญาที่อิงกับสินค าซึ่งใหสิทธิแกคู 
สัญญาในการรับหรือจายชํ าระเปนเงิน
สด หรือ เครื่องมือทางการเงินอื่น

3. เครื่องมือทางการเงินที่มีลักษณะ
เปนหนี้สินตามมาตรฐานการบัญชี
ฉบับนี้ซึ่งทํ าใหกิจการมีภาระผูก
พันที่จะตองออกหุนสามัญของกิจ
การในอนาคต  ยกเวน เครื่องมือ
ทางการเงินที่มีมาตรฐานอื่นรองรับÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè
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หัวขอที่เปรียบเทียบ ความแตกตาง IAS. No.32 SFAS. No.150 TAS. No.48

3. นิยามศัพท 1 .  เ ค รื่ อ ง มื อ ท า ง ก า ร เ งิ น   
(Financil Instrument)

เงินสด, หลักฐานแสดงความเปน
เจาของเงินลงทุนในกิจการ  และ
สัญญา ซึ่งมีลักษณะทุกขอดังนี้

สัญญาใดๆ ที่ทํ าใหสินทรัพยทางการ
เงินของกิจการหนึ่งและหนี้สินทาง
การเงินหรือตราสารทุนของอีกกิจการ
หนึ่งเพิ่มขึ้นในเวลาเดียวกัน 1. กิจการหนึ่งมีภาระผูกพันตาม

สัญญาที่จะสงเงินสดหรือเครื่องมือ
ทางการเงินอื่นใหอีกกิจการหนึ่ง 
หรือแลกเปลี่ยนเครื่องมือทางการ
เงินกับกิจการอื่นภายใตเงื่อนไขที่
อาจทํ าใหกิจการเสียประโยชน

ไมแตกตางจาก IAS. No.32

2. กิจการหนึ่งมีสิทธิตามสัญญาที่
จะไดรับเงินสดหรือเครื่องมือทาง
การเงินจากอีกกิจการหนึ่ง หรือ
แลกเปลี่ยนเครื่องมือทางการเงิน
กับกิจการอื่นภายใตเงื่อนไขที่จะ
เปนประโยชนตอกิจการ
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2. สินทรัพยทางการเงิน
( Financial Asset )

ไมแตกตาง ไมแตกตาง ไมแตกตาง

3. หนี้สินทางการเงิน
(Financial  Liability)

ไมแตกตาง ไมแตกตาง ไมแตกตาง

4. ตราสารทุน
(Equity Instrument)

ไมแตกตาง ไมแตกตาง ไมแตกตาง

5.สินทรัพยทางการเงินที่เปนตัว
เงิน (Monetary Financial Asset)

ไมแตกตาง ไมแตกตาง ไมแตกตาง

ไมแตกตาง ไมแตกตาง ไมแตกตาง6. หนี้สินทางการเงินที่เปนตัว
เงนิ (Monetary Financial  Liability)

ไมแตกตาง ไมแตกตาง ไมแตกตาง7. เครื่องมือทางการเงินที่เปนตัว
เงนิ (Monetary Financial Instrument)
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8. มูลคายุติธรรม (Fair Value) ไมแตกตาง ไมแตกตาง ไมแตกตาง
ไมไดใหคํ านิยาม9. ราคาตลาด

(Market Value)
ไมแตกตางจาก IAS. No.32จํ านวนเงินที่กิจการสามารถไดรับจาก

การขายสินทรัพย ในตลาดซื้อขาย
คลอง

10.ตลาดซื้อขายคลอง ไมไดใหคํ านิยาม ไมไดใหคํ านิยาม ตลาดที่มีคุณสมบัติทุกขอดังตอไปนี้
(Active Market) 1 .  รายการที่ซื้อขายในตลาดต องมี

ลักษณะเหมือนกัน
2. ตองมีผูเต็มใจซื้อและขายตลอดเวลา
ทํ าการ
3. ตองเปดเผยราคาตอสาธารณชน

ไมไดใหคํ านิยาม ไมไดใหคํ านิยาม11. Freestanding Financial
Instrument

เครื่องมือทางการเงินที่แยกออกจาก
เครื่องมือทางการเงินอื่นหรือราย
การทุนของกิจการ   หรือเครื่องมือ
ทางการเงินที่อยูรวมกับรายการอื่น
แตสามารถซื้อขายแยกออกจากราย
การนั้นได
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ไมไดใหคํ านิยาม ไมไดใหคํ านิยาม12. Mandatorily  redeemable
Financial Instrument

เ ค รื่ อ ง มื อ ท า ง ก า ร เ งิ น ที่ อ อ ก
จํ าหนายในรูปแบบของหุนที่ทํ าให
กิจการที่ออกหุนนั้นมีภาระผูกพันที่
จะตองไถถอนเครื่องมือทางการ
เงินนั้น ณ วันที่ระบุไวแนนอน โดย
ตองมีการแลกเปลี่ยนสินทรัพยของ
กิจการกับกิจการอื่น

การจัดประเภทเริ่มแรก ไมแตกตางจาก IAS. No.32จัดประเภทเปนหนี้สิน หรือสวนของ
เจาของ

4.  การจัดประเภท
เครื่องมือทางการเงิน
ที่ มี ลักษณะเป นทั้ ง
หนี้ สิ น และทุน เ ริ่ ม
แรก

จัดประเภทเครื่องมือทางการเงิน
ตามมาตรฐานนี้ เปนหนี้สิน (หรือ
สินทรัพยในบางสถานการณ)
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5. การแสดงรายการ ไมแตกตางจาก IAS. No.321.เครื่องมือทางการเงินที่ เป น
หนี้สินและทุน

กิจการจะตองแยกรายการหนี้สินออก
จากสวนของเจาของ

แสดงรายการของเครื่องมือ ทาง
การ เ งินที่ อ ยู  ในขอบ เขตของ   
มาตรฐานฉบับนี้เปนหนี้สิน (หรือ
สินทรัพยในบางสถานการณ)

2. ผลตอบแทนที่ไดรับจากองค
ประกอบของเครื่องมือทางการ
เงินที่มีลักษณะเปนหนี้สิน

แสดงไวในงบกํ าไรขาดทุน ไมไดระบุวิธีแสดงรายการไว ไมแตกตางจาก IAS. No.32

3. ผลตอบแทนที่ไดรับจากองค
ประกอบของเครื่องมือทางการ
เงินที่มีลักษณะเปนทุน

นํ  าไปหักจากสวนของเจ าของใน    
งบดุลโดยตรง

ไมไดระบุวิธีแสดงรายการไว ไมแตกตางจาก IAS. No.32

ไมไดกํ าหนดวิธีแสดงรายการไว ไมไดกํ าหนดวิธีแสดงรายการไว4. ผลตอบแทนของเครื่องมือ
ทางการเงินที่ตองจายใหแกผูถือ
เครื่องมือทางการเงินนั้น

แสดงเปนคาใชจาย ในงบกํ าไร
ขาดทุน
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6. การวัดมูลคาเริ่ม
แรก

การวัดมูลคาเริ่มแรก ไมแตกตางจาก IAS. No.32ไมครอบคลุมถึงการวัดมูลคาแตได
แนะนํ าวิธีการที่อาจนํ ามาใชวัดมูลคา
ดังนี้
วิธีที่ 1

1. เครื่องมือทางการเงินที่มีภาระ 
ผูกพันตองไถถอนคืนในอนาคต 
วัดมูลค าเริ่มแรกโดยใช   มูลคา  
ยุติธรรม

กํ  าหนดมูลค  า ยุ ติ ธรรมขององค 
ประกอบที่วัดมูลคาไดงายที่สุดกอน
ซึ่งไดแกตราสารทุน แลวนํ าไปหัก
จากมูลคาทั้งสิ้นของเครื่องมือทางการ
เงินนั้น

2.  สัญญาซื้อขายล วงหนาต าม  
มาตรฐานฉบับนี้  วัดมูลคาเริ่มแรก
โดยใชมูลคายุติธรรมของหุนสามัญ 
ณ วันเริ่มทํ าสัญญาปรับปรุงดวยสิ่ง
ตอบแทนในการซื้อธุรกิจ หรือ
สิทธิที่ไมไดระบุไว หรือสิทธิพิเศษ

วิธีที่ 2
กํ าหนดมูลคาของหนี้สินแยกจากสวน
ที่เปนเจาของตามสัดสวนของมูลคา
ยุติธรรมขององคประกอบทั้งสอง

3. เครื่องมือทางการเงินอื่นๆ ภาย
ใตขอบเขตของมาตรฐานฉบับนี้  
ควรวัดมูลคาเริ่มแรกโดยใชมูลคา
ยุติธรรมÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè
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7. การวัดมูลคาภาย
หลังการไดมา

การวัดมูลคาภายหลังการไดมา ไมแตกตางจาก IAS. No.32แนะนํ าแนวทางปฏิบัติเชนเดียวกับ
การวัดมูลคาเริ่มแรก  และไดแนะนํ า
วิธีการวัดมูลคาของหุนกูแปลงสภาพ
ดังนี้

1. สัญญาซื้อขายลวงหนาตามมาตร
ฐานฉบับนี้สามารถวัดมูลคาภาย
หลังการไดมาดวยวิธีใดวิธีหนึ่งใน  
2 วิธีดังนี้

วิธีที่ 1 วิธีที่ 1
1. กํ าหนดมูลคาตามบัญชีของหนี้สิน
ทางการเงิน
2. กํ าหนดราคาตามบัญชีของตราสาร
ทุน(สิทธิเลือกแปลงสภาพหุนกูเปน
หุนสามัญ) โดยหักราคาตามบัญชีของ
หนี้สินทางการเงินออกจากมูลคาทั้ง
สิ้นของเครื่องมือทางการเงิน
วิธีที่ 2

ถาจํ านวนเงินที่จะตองจาย  หรือ
จํ านวนเครื่องมือทางการเงินที่มี
ภาระผูกพันต องไถ ถอนคืนใน
อนาคต มีจํ านวนที่แนนอน ควรวัด
มูลค าโดยใช มูลค าป จจุบันของ
จํ านวนเงินที่จะตองจาย  ณ  วัน
ครบกํ  าหนดสัญญาบวกอั ตรา  
ดอกเบี้ย  ณ   วันเริ่มแรกของสัญญา

กํ าหนดมูลคายุติธรรมของหุนกู และ
กํ าหนดมูลคายุติธรรมของสิทธิเลือก

วิธีที่ 2
ถาจํ านวนเงินที่จะตองจาย หรือ
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แปลงสภาพ และตองนํ าองคประกอบ
ทั้งสองมาใชในการปนสวนเครื่องมือ
ทางการเงิน เพื่อทํ าใหผลรวมของ

จํ านวนเครื่องมือทางการเงินที่มี
ภาระผูกพันต องไถ ถอนคืนใน
อนาคต ไมไดระบุไวแนนอน จะวัด
มูลคาภายหลังการไดมา โดยใช
จํ านวนเงินสดที่จะตองจายภายใต
เงื่อนไขที่ระบุไวในสัญญา

ราคาตามบัญชีที่ กํ  าหนดให องค 
ประกอบแตละสวนมีจํ านวนเทากับ
สิ่งตอบแทนที่ไดรับจากการออกหุนกู
แปลงสภาพ 2. เครื่องมือทางการเงินอื่นที่อยูภาย

ใตขอบเขตของ มาตรฐานฉบับนี้
ควรวัดมูลคาโดยใชมูลคายุติธรรม

ไมไดกํ าหนดวิธีการคํ านวณกํ าไรตอ
หุนไว

ไมควรนํ าหุ นสามัญที่จะตองไถ
ถอนคืนมาคํ านวณกํ าไรตอหุน และ 
กํ าไรตอหุนปรับลด

ไมไดกํ าหนดวิธีการคํ านวณกํ าไรตอหุน
ไว

8. กํ าไรตอหุน วิธี การคํ  านวณกํ  าไรต อหุ น  
สํ าหรับกิจการที่ออกหุนสามัญ 
หรือ สัญญาซื้อขายลวงหนาที่ทํ า
ใหกิจการมีภาระผูกพันตองออก
หุนสามัญในจํ านวนที่แนนอนÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè

Copyright  by Chiang Mai University
A l l  r i g h t s  r e s e r v e d

ÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè
Copyright  by Chiang Mai University
A l l  r i g h t s  r e s e r v e d



ตารางที่ 4.1 แสดงการเปรียบเทียบความเหมือนหรือความแตกตางของ IAS. No.32  SFAS. No.150 และ TAS. No.48  ใน 9 หวัเรื่องคือวัตถุประสงค  
ขอบเขต   ค ํานยิาม   การจัดประเภทเครื่องมือทางการเงินที่มีลักษณะเปนทั้งหนี้สินและทุนเริ่มแรก   การแสดงรายการ   การวัดมูลคาเริ่มแรก  
การวดัมูลคาภายหลังการไดมา   กํ าไรตอหุน   และการเปดเผยขอมูล

หัวขอที่เปรียบเทียบ ความแตกตาง IAS. No.32 SFAS. No.150 TAS. No.48

เพื่อไถถอนคืนเครื่องมือทางการ
เงินนั้นในอนาคต
1. วัตถุประสงค ไมแตกตาง ไมไดกํ าหนดไว ไมแตกตาง
2. ลักษณะและเนื้อหา ไมแตกตาง ไมแตกตาง ไมแตกตาง

9. การเปดเผยขอมูล
เกี่ยวกับเครื่องมือทาง
การเงิน ไมแตกตาง ไมแตกตาง ไมแตกตาง3. ขอบเขตของการใชเครื่องมือ

ทางการเงิน
ไมแตกตาง ไมแตกตาง ไมแตกตาง4. เงื่อนไข ขอตกลง นโยบาย

การบัญชี วิธีปฏิบัติทางบัญชี 
รวมทั้งเกณฑการรับรู รายการ
และการวัดมูลคา
5. มูลคายุติธรรม ไมแตกตาง ไมแตกตาง ไมแตกตาง
6. ความเสี่ยงที่เกี่ยวของ ไมแตกตาง ไมแตกตาง ไมแตกตาง

ไมแตกตาง ไมแตกตาง ไมแตกตาง7. นโยบายการบริหารและปอง
กันความเสี่ยงทางการเงินของ
ฝายบริหาร
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ตารางที่ 4.1 แสดงการเปรียบเทียบความเหมือนหรือความแตกตางของ IAS. No.32  SFAS. No.150 และ TAS. No.48  ใน 9 หวัเรื่องคือวัตถุประสงค  
ขอบเขต   ค ํานยิาม   การจัดประเภทเครื่องมือทางการเงินที่มีลักษณะเปนทั้งหนี้สินและทุนเริ่มแรก   การแสดงรายการ   การวัดมูลคาเริ่มแรก  
การวดัมูลคาภายหลังการไดมา   กํ าไรตอหุน   และการเปดเผยขอมูล

หัวขอที่เปรียบเทียบ ความแตกตาง IAS. No.32 SFAS. No.150 TAS. No.48

ไมไดกํ าหนดไว ไมไดกํ าหนดไว8. สิทธิและภาระผูกพันของ
เครื่องมือทางการเงิน

ตองเปดเผยสิทธิและภาระผูกพัน
ของเครื่องมือทางการเงิน  และ
จํ านวนเงินหรือจํ านวนหุนที่จะตอง
ออกตามสัญญา

ไมไดกํ าหนดไว ไมไดกํ าหนดไว9. ราคาลวงหนา (Forward 
price) หรือราคาใชสิทธิของ 
Option (Strike Price)

สํ  าหรับสัญญาซื้อขายล วงหน า  
หรือ Option ที่มีสิทธิซื้อหุนสามัญ
ตองเปดเผยราคาลวงหนา (Forward 
p r i ce )  หรือราคาใช สิทธิของ  
Option (Strike Price) ไวดวย
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ตารางที่ 4.2 แสดงการเปรียบเทียบความเหมือนหรือความแตกตางของ SFAS. No.150 กับ หลกัเกณฑทั่วไปในตลาดหลักทรัพยของสหรัฐอเมริกา
และRule 144A ใน 3 หัวเรื่องคือ ค ํานิยามและขอบเขต    การจัดประเภทเครื่องมือทางการเงิน และวธิีปฏิบัติสํ าหรับกิจการที่ตองการ
ไถถอนหุนคืนกรณีที่ผูถือหุนเสียชีวิต

หัวขอที่เปรียบเทียบ ความแตกตาง SFAS No.150 ขอกํ าหนดทั่วไปของ SEC  และ  Rule 144A

1. คํ านิยามและขอบเขต
คํ านิยาม ไมไดใหคํ านิยามสวนเกินมูลคาแปลงสภาพที่มีประสิทธิ

ภาพ (Effective  conversion premium)
จํ านวนที่เปนสวนแบงของมูลคาแปลงสภาพหลัก
ทรัพย  ซึ่งราคาของหลักทรัพย ณ วันที่ออกสูงกวา
มูลคาแปลงสภาพ

ขอบเขต ขอบเขต ใชกับหลักทรัพยที่สิทธิในการไถถอนมี
ความแนนอนเทานั้น

ใชกับหุ นทุนที่สิทธิในการไถถอนอยู เหนือการ
ควบคุมของบริษัทผู ออกเครื่องมือทางการเงิน  
การไถถอนอาจจะอยูในภาวะที่ไมแนนอน  ซึ่งอาจ
เกิดหรือไมเกิดขึ้นก็ได

1. เครื่องมือทางการเงิน2. การจัดประเภทเครื่อง
มือทางการเงิน

จัดประ เภท เครื่ อ งมือทางการ เงินที่ มี
ลักษณะเป นทุนที่สิทธิในการไถถอนมี
ความแนนอนเปนหนี้สิน

จัดประเภทเครื่องมือทางการเงินที่มีลักษณะเปน
ทุนที่สิทธิในการไถถอนอยูนอกเหนือการควบคุม
ของบริษัทผูออกเปน mezzanine ซึ่งอยูระหวางหนี้
สินและสวนของผูถือหุนÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè
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ตารางที่ 4.2 แสดงการเปรียบเทียบความเหมือนหรือความแตกตางของ SFAS. No.150 กับ หลกัเกณฑทั่วไปในตลาดหลักทรัพยของสหรัฐอเมริกา
และRule 144A ใน 3 หัวเรื่องคือ ค ํานิยามและขอบเขต    การจัดประเภทเครื่องมือทางการเงิน และวธิีปฏิบัติสํ าหรับกิจการที่ตองการ
ไถถอนหุนคืนกรณีที่ผูถือหุนเสียชีวิต

หัวขอที่เปรียบเทียบ ความแตกตาง SFAS No.150 ขอกํ าหนดทั่วไปของ SEC  และ  Rule 144A

จัดประเภทเปนคาใชจาย2. ผลตอบแทนที่จะตองจายใหกับผูถือ
เครื่องมือทางการเงินนั้น

จัดเปนเงินปนผล

3. วิธีปฏิบัติสํ าหรับกิจ
การที่ตองการไถถอนหุน
คืน กรณีที่ผู ถือหุ นเสีย
ชีวิต

วิธีปฏิบัติสํ าหรับกิจการที่ต องการไถ
ถอนหุนคืน กรณีที่ผูถือหุนเสียชีวิต

ไมไดกํ าหนดวิธีปฏิบัติในกรณีนี้ไว   แต
กํ าหนดขอปฏิบัติสํ าหรับหุนที่ทํ าใหกิจการ
ผู ออกมีภาระผูกพันที่จะตองไถถอนใน
อนาคตจะตองถูกจัดประเภทเปนหนี้สิน
โดยไมคํ านึงถึงกรมธรรมประกันชีวิตที่จะ
จายเงินใหสูงกวาจํ านวนเงินที่ตองไถถอน
หุนหรือไม

ถากิจการเปนเจาของกรมธรรมประกันชีวิตที่จะ
จายเงินสดคาไถถอนหุนไวอยางเพียงพอ  SEC 
อนุญาตใหจัดประเภทหุนนี้รวมกับสวนของผูถือ
หุนเพราะวาสิทธิในการไถถอนจะไมทํ าใหสวน
ของผูถือหุนลดลง
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