
บทที่ 5
สรุปผลการศึกษา อภปิรายผลการศึกษา ขอคนพบ และขอเสนอแนะ

ในการศึกษาครั้งนี้มีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาเปรียบเทียบวิธีการบัญชีสํ าหรับเครื่องมือทาง
การเงินที่มีลักษณะเปนทั้งหนี้สินและทุนตามมาตรฐานการบัญชีไทยกับมาตรฐานการบัญชีระหวาง
ประเทศและมาตรฐานการบัญชีของสหรัฐอเมริกา

โดยใชแนวคิด ทฤษฎีอันไดแก มาตรฐานการบัญชีระหวางประเทศฉบับที่ 32 เร่ือง 
Financial Instruments: Disclosure and Presentation มาตรฐานการบัญชีของสหรัฐอเมริกาฉบับที่ 
150 เรือ่ง Accounting for Certain Financial Instruments with Characteristics of both Liabilities 
and Equity  มาตรฐานการบัญชีไทยฉบับที่ 48 เร่ืองการแสดงรายการและการเปดเผยขอมูลสํ าหรับ
เครื่องมือทางการเงิน  หลักเกณฑทั่วไปในตลาดหลักทรัพยของสหรัฐอเมริกาและ Rule 144A เร่ือง 
บริษทัเอกชนขายหุนตอสถาบันการเงิน (Private Resales of Securities to Institutions)   ความเปนมา
ของตราสารหนี้ในประเทศไทย   ความรูทั่วไปเกี่ยวกับหุนกูแปลงสภาพ  การวิเคราะหกํ าไรจากการ
มีเจาหนี้  (Finanancial Leverage หรือ Leverage Factor)  และ Trading on Equity

ระเบียบวิธีการศึกษา ใชวิธีการศึกษาเชิงพรรณนาโดยใชขอมูลทุติยภูมิจากการคนควา              
จากมาตรฐานการบัญชี หลักเกณฑในตลาดหลักทรัพยของสหรัฐอเมริกา รายงานการเงินของบริษัท
ทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เอกสาร วารสาร บทความ วิทยานิพนธ และ   
รายงานวิจัยที่เกี่ยวของ เพื่อศึกษาเปรียบเทียบวิธีการบัญชีตาม TAS No.48  IAS No.32 และ SFAS 
No.150 และศกึษาเปรียบเทียบ SFAS No.150 กับกฎทั่วไปของตลาดหลักทรัพยของสหรัฐอเมริกา 
รวมทัง้ไดท ําการทบทวนวรรณกรรมและแนวคิดทฤษฎี ตลอดจนศึกษาคนควา งบการเงินและ  ขอ
มูลรายงานทางการเงินของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยที่มีการออก
จ ําหนายหุนกูแปลงสภาพ  และวิเคราะหเปรียบเทียบรายงานการเงินของบริษัทเหลานั้นกับทฤษฎีที่
ไดจากการทบทวนวรรณกรรมและแนวคิดจากมาตรฐานการบัญชีของไทย

ผลการศึกษาพบวา IAS No.32  และ TAS No.48  ไมมีความแตกตางกัน เนื่องจาก TAS 
No.48  ไดพัฒนามาจากแนวคิดของ IAS No.32  สวน SFAS No.150 เปนมาตรฐานทีก่ ําหนดโดย
คณะกรรมการเพื่อการศึกษาและจัดทํ ามาตรฐานการบัญชีของประเทศสหรัฐอเมริกา (Financial 
Accounting Standard Board: FASB) ซ่ึงไดกํ าหนดวิธีปฏิบัติสํ าหรับเครื่องมือทางการเงินที่มี
ลักษณะเปนทั้งหนี้สินและทุนใหเหมาะสมกับสภาพแวดลอมของประเทศสหรัฐอเมริกา นอกจาก
นัน้ยังพบวาหลักเกณฑทัว่ไปของตลาดหลักทรัพยของสหรัฐอเมริกาและRule 144A จะมีขอบเขตที่
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กวางกวา SFAS No.150  และจากการศึกษาเปรียบเทียบรายงานการเงินของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยจํ านวน  8  บริษัท ใน 6  กลุมอุตสาหกรรม ไดแก กลุมเครื่องมือ
และเครื่องจักร กลุมเงินทุนและหลักทรัพย กลุมขนสง กลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย กลุมวัสดุ        
กอสรางและตกแตง  และกลุมยานพาหนะและอุปกรณ  พบวาทั้ง  8 บรษิัท ไดเปดเผยขอมูลรายการ
หุนกูแปลงสภาพตามมาตรฐานการบัญชีไทย ฉบับที่ 48 (TAS No.48) โดยแสดงรายการไวในสวน
ของหนี้สินและสวนของผูถือหุน

5.1 สรุปผลการศึกษา

5.1.1 จากการศึกษาเปรียบเทียบมาตรฐานการบัญชีเกี่ยวกับเครื่องมือทางการเงินที่มี
ลักษณะเปนทั้งหนี้สินและทุน

1. เมือ่นํ า IAS No.32  มาเปรียบเทียบกับ TAS No.48  พบวา IAS No.32 และ
TAS No.48 ไมมคีวามแตกตางกันอยางเปนสาระสํ าคัญในทั้ง 9 หัวขอไดแก วัตถุประสงค  ขอบเขต   
นยิามศพัท การจัดประเภทเครื่องมือทางการเงินที่มีลักษณะเปนทั้งหนี้สินและทุนเริ่มแรก การแสดง
รายการ   การวัดมูลคาเริ่มแรก  การวัดมูลคาภายหลังการไดมา  กํ าไรตอหุน  และการเปดเผยขอมูล  
เนื่องจาก TAS No.48 เปนมาตรฐานการบัญชีที่อิงกับ IAS No.32

2. เมื่อนํ า IAS No.32 และTAS No.48 มาเปรียบเทียบกับ SFAS No.150           
ใน  9  หัวขอขางตน จะพบวามี  2 หัวขอที่ไมมีความแตกตางกัน คอืหวัขอนิยามศัพท และการเปด
เผยขอมูล โดยมาตรฐานการบัญชีทั้งสามฉบับไดใหความหมายของคํ าวา สินทรัพยทางการเงิน   
หนีสิ้นทางการเงิน  ตราสารทุน  สินทรัพยทางการเงินที่เปนตัวเงิน  หนี้สินทางการเงินที่เปนตัวเงิน  
เครือ่งมอืทางการเงินที่เปนตัวเงิน  และมูลคายุติธรรมเหมือนกัน   นอกจากนี้ยังไดกํ าหนดใหกิจการ
ตองเปดเผยขอมูลเกี่ยวกับเครื่องมือทางการเงินในเรื่อง ลักษณะเนื้อหา ขอบเขตของการใชเครื่องมือ
ทางการเงิน  เงื่อนไข  ขอตกลง  นโยบายการบัญชี  วิธีปฏิบัติทางบัญชี  เกณฑการรับรูรายการ  การ
วดัมลูคา   มูลคายุติธรรม  ความเสี่ยงที่เกี่ยวของ  รวมทั้งนโยบายการบริหารและปองกันความเสี่ยง
ทางการเงินของฝายบริหารดวย

3. แต IAS No.32 และ TAS No.48 แตกตางกับ SFAS No.150 ใน 9 หัวขอ โดยที่ 
SFAS No.150  จะมคีวามเฉพาะเจาะจงกวา IAS No.32 และ TAS No.48  ดังนี้

- วัตถุประสงค  IAS No.32 และ TAS No.48 มุงเนนใหผูใชงบการเงิน    
เขาใจถึงความสํ าคัญของเครื่องมือทางการเงินที่มีตอฐานะการเงิน ผลการดํ าเนินงานและกระแส  
เงนิสดของกิจการ ไมวาเครื่องมือทางการเงินนั้นจะเปนรายการในงบดุลหรือนอกงบดุล แต SFAS 
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No.150  ตองการใหผูออกเครื่องมือทางการเงินที่มีลักษณะเปน freestanding  financial  instrument  
ภายใตขอบเขตของมาตรฐานการบัญชีฉบับนี้ ทํ าการจัดประเภทเครื่องมือทางการเงินเหลานี้เปน 
หนีสิ้น (หรือสินทรัพยในบางสถานการณ)

- ขอบเขต  IAS No.32 และ TAS No.48 ถือปฏิบัติกับการแสดงรายการและ
การเปดเผยขอมูลของเครื่องมือทางการเงินทุกประเภทไมวาจะเปนรายการที่รับรูหรือที่ไมไดรับรู
ในงบดลุ ยกเวนเครื่องมือทางการเงินที่มีมาตรฐานอื่นรองรับ  แต SFAS No.150 มีขอบเขตที่เฉพาะ
เจาะจงกวาโดยใหถือปฏิบัติกับการแสดงรายการและการเปดเผยขอมูลของเครื่องมือทางการเงินที่มี
ลักษณะเปน freestanding  financial  instrument ทั้ง 3 ลักษณะคือ หุนที่มีภาระผูกพันตองไถถอนคืน
ในอนาคต สิทธิที่จะขาย (put option) หรือสัญญาซื้อขายลวงหนา (forward purchase contracts) รวม
ทัง้เครื่องมือทางการเงินที่ผูออกมีภาระผูกพันตองไถถอนคืนในอนาคต  และเครื่องมือทางการเงินที่
มีลักษณะเปนหนี้สินตามมาตรฐานการบัญชีฉบับนี้ซ่ึงทํ าใหกิจการมีภาระผูกพันที่จะตองออกหุน
สามัญของกิจการในอนาคตในจํ านวนที่อาจสัมพันธหรือไมสัมพันธกับราคาของหุนสามัญ แตไม
ไดครอบคลุมถึงเครื่องมือทางการเงินที่มีมาตรฐานอื่นรองรับ

- นิยามศัพท  IAS No.32 และ TAS No.48 ใหความหมายคํ าศัพทที่ตางกับ 
SFAS No.150 จ ํานวน 5 คํ าคือ เครื่องมือทางการเงิน ราคาตลาด  ตลาดซื้อขายคลอง  Freestanding 
Financial Instrument และเครื่องมือทางการเงินที่จะตองไถถอนในอนาคต (Mandatorily 
Redeemable Financial Instrument)

- การจัดประเภทเครื่องมือทางการเงินท่ีมีลักษณะเปนท้ังหนี้สินและทุนเริ่ม
แรก IAS No.32 และ TAS No.48 กํ าหนดใหกิจการที่ออกเครื่องมือทางการเงินตองแยกประเภท
เครื่องมือทางการเงินหรือองคประกอบของเครื่องมือทางการเงินแลวแสดงไวในงบดุลเปนหนี้สิน 
หรือสวนของเจาของ  แต SFAS No.150 กํ าหนดใหกิจการตองจัดประเภทเครื่องมือทางการเงินภาย
ใตขอบเขตของมาตรฐานนี้เปนหนี้สิน (หรือสินทรัพยในบางสถานการณ)

- การแสดงรายการ   IAS No.32 และ TAS No.48 กํ าหนดใหกิจการแสดง
รายการเครือ่งมือทางการเงินที่มีลักษณะเปนทั้งหนี้สินและทุนในงบดุล โดยจะตองแยกหนี้สินออก
จากสวนของเจาของ แต SFAS No.150  กํ าหนดใหกิจการตองแสดงรายการของเครื่องมือทางการ
เงินที่อยูในขอบเขตของมาตรฐานการบัญชีฉบับนี้เปนหนี้สิน (หรือสินทรัพยในบางสถานการณ) 
ในงบแสดงฐานะการเงิน และหากกิจการมีการออกจํ าหนายเครื่องมือทางการเงินที่มีลักษณะเปน
หุนที่มีภาระผูกพันตองไถถอนคืนในอนาคตใหแสดงรายการอยูในสวนของหนี้สิน และควรแสดง
รายการแยกจากสวนของหุนในงบแสดงฐานะการเงินเพื่อแยกเครื่องมือทางการเงินเหลานี้ออกจาก
หนี้สิน
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นอกจากนี้ IAS No.32 และ TAS No.48 กํ าหนดใหแสดงรายการดอกเบี้ย  
เงินปนผล กํ าไรและขาดทุนที่เกิดจากองคประกอบของเครื่องมือทางการเงินที่เปนหนี้สินไวใน    
งบกํ าไรขาดทุน สวนผลตอบแทนที่ไดรับจากองคประกอบของเครื่องมือทางการเงินที่มีลักษณะ
เปนทนุ ตองนํ าไปหักจากสวนของเจาของในงบดุลโดยตรง   แต SFAS No.150  ไมไดกํ าหนดวิธี
ปฏิบัติสํ าหรับการแสดงรายการผลตอบแทนที่ไดรับจากองคประกอบของเครื่องมือทางการเงินที่มี
ลักษณะเปนหนี้สินหรือองคประกอบที่มีลักษณะเปนทุนไว แตไดกํ าหนดวิธีแสดงรายการสํ าหรับ
ผลตอบแทนของเครื่องมือทางการเงินที่ตองจายใหแกผูถือเครื่องมือทางการเงินนั้น โดยใหแสดง
เปนคาใชจายในงบกํ าไรขาดทุนโดยแยกออกจากการจายคาดอกเบี้ยใหกับเจาหนี้รายอ่ืนๆ

- การวัดมูลคาเริ่มแรก  IAS No.32 และ TAS No.48 ไมครอบคลุมถึงการ
วัดมูลคาเครื่องมือทางการเงินที่มีลักษณะเปนทั้งหนี้สินและทุนแตไดแนะนํ าวิธีการที่อาจนํ ามาใช
วัดมูลคาเริ่มแรกไวโดยใหกํ าหนดมูลคายุติธรรมขององคประกอบที่วัดมูลคาไดงายที่สุดกอนซึ่งได
แกตราสารทุนแลวนํ าไปหักจากมูลคาทั้งสิ้นของเครื่องมือทางการเงินนั้น โดยไมบันทึกรายการ
ก ําไรหรอืขาดทุนจากการแยกองคประกอบ หรือกํ าหนดมูลคาของหนี้สินแยกจากสวนที่เปนเจาของ
ตามสดัสวนของมูลคายุติธรรมขององคประกอบทั้งสอง สวน SFAS No.150 กํ าหนดใหกิจการวัด
มลูคาเริ่มแรกของเครื่องมือทางการเงินประเภท freestanding  financial  instrument ภายใตขอบเขต
ของมาตรฐานดวยมูลคายุติธรรมของเครื่องมือทางการเงินนั้น และสํ าหรับสัญญาซื้อขายลวงหนา 
(forward contracts)  ทีท่ ําใหผูออกสัญญาตองจาย เงินสดหรือเครื่องมือทางการเงินอื่น เพื่อซ้ือหุน
สามัญของตนเองในจํ านวนที่แนนอนในอนาคต วัดมูลคาเริ่มแรกโดยใชมูลคายุติธรรมของหุน
สามญั ณ วันเริ่มทํ าสัญญาปรับปรุงดวยส่ิงตอบแทนในการซื้อธุรกิจ  (Consideration)   หรือสิทธิที่
ไมไดระบุไว (Unstated rights) หรือสิทธิพิเศษ (Privileges) ซ่ึงสวนทุนควรจะลดลงในจํ านวนที่  
เทากับมูลคายุติธรรมของหุนสามัญ ณ วันเริ่มทํ าสัญญา

- การวัดมูลคาภายหลังการไดมา IAS No.32 และ TAS No.48 ไมครอบ
คลุมถึงการวัดมูลคาเครื่องมือทางการเงินที่มีลักษณะเปนทั้งหนี้สินและทุนแตไดแนะนํ าวิธีการที่
อาจนํ ามาใชวัดมูลคาของหุนกูแปลงสภาพภายหลังการไดมาโดยใหกํ าหนดมูลคาตามบัญชีของ   
หนีสิ้นทางการเงิน  แลวจึงกํ าหนดราคาตามบัญชีของสิทธิเลือกแปลงสภาพหุนกูเปนหุนสามัญ โดย
หกัราคาตามบัญชีของหนี้สินทางการเงินออกจากมูลคาทั้งสิ้นของเครื่องมือทางการเงิน หรือกํ าหนด 
มลูคายุติธรรมของหุนกูและกํ าหนดมูลคายุติธรรมของสิทธิเลือกแปลงสภาพ  และตองนํ าสัดสวน
มลูคายุติธรรมที่กํ าหนดใหกับองคประกอบทั้งสองมาใชในการปนสวนเครื่องมือทางการเงิน เพื่อทํ า
ใหผลรวมของราคาตามบัญชีที่กํ าหนดใหองคประกอบแตละสวนมีจํ านวนเทากับส่ิงตอบแทนที่ได
รับจากการออกหุนกูแปลงสภาพ   แต SFAS No.150 ไดกํ าหนดวิธีวัดมูลคาภายหลังการไดมาของ
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สัญญาซื้อขายลวงหนา (forward contracts)  ที่ทํ าใหผูออกสัญญาตองจายเงินสดหรือเครื่องมือทาง
การเงินอื่น หรือเครื่องมือทางการเงินที่มีภาระผูกพันตองไถถอนคืนในอนาคตเพื่อซ้ือหุนสามัญของ
ตนเองในจ ํานวนที่แนนอนในอนาคตสามารถวัดมูลคาภายหลังการไดมาโดยแบงเปน 2 กรณีคือใน
กรณทีีจ่ ํานวนเงินที่จะตองจาย  หรือจํ านวนเครื่องมือทางการเงินที่มีภาระผูกพันตอง ไถถอนคืนใน
อนาคต มจี ํานวนที่แนนอน รวมทั้งวันครบกํ าหนดสัญญาถูกระบุไวแนนอนแลว ควรวัดมูลคาภาย
หลังการไดมาโดยใชมูลคาปจจุบัน (Present Value) ของจํ านวนเงินที่จะตองจาย  ณ  วันครบกํ าหนด
สัญญาบวกดวยอัตราดอกเบี้ย  ณ   วันเริ่มแรกของสัญญา  แตในกรณีที่จํ านวนเงินที่จะตองจาย หรือ
จํ านวนเครื่องมือทางการเงินที่มีภาระผูกพันตองไถถอนคืนในอนาคต และวันครบกํ าหนดสัญญา 
ตัวใดตัวหนึ่งไมไดระบุไวแนนอน จะวัดมูลคาภายหลังการไดมาโดยใชจํ านวนเงินสดที่จะตองจาย
ภายใตเงื่อนไขที่ระบุไวในสัญญา  สวนเครื่องมือทางการเงินอื่นที่อยูภายใตขอบเขตของ SFAS 
No.150 นอกเหนอืจากขอปฏิบัติที่กลาวมาแลวขางตน ควรวัดมูลคาภายหลังการไดมาโดยใชมูลคา
ยตุธิรรม โดยคํ านึงถึงการเปลี่ยนแปลงของมูลคายุติธรรมดวย

- กํ าไรตอหุน  IAS No.32 และ TAS No.48 ไมไดกํ าหนดหลักเกณฑในการ
ค ํานวณก ําไรตอหุนไว แต SFAS No.150 ไดกํ าหนดหลักเกณฑสํ าหรับกิจการที่ออกหุนสามัญหรือ
สัญญาซื้อขายลวงหนาที่ทํ าใหกิจการมีภาระผูกพันตองออกหุนสามัญในจํ านวนที่แนนอนเพื่อ      
ไถถอนคืนเครื่องมือทางการเงินนั้นในอนาคต ไมควรนํ าหุนสามัญที่จะตองไถถอนคืนมาคํ านวณ
ก ําไรตอหุนและกํ าไรตอหุนปรับลด (diluted earnings per share)  สวนเงินปนผลสะสมและสิทธิที่
ไมเกี่ยวกับกํ าไรที่มีการแบงใหหุนที่จะมีการไถถอนหรือซ้ือคืนและไมมีการรับรูเปนตนทุนดอกเบี้ย
จาย  ควรนํ าไปหักจากการคํ านวณกํ าไรของผูถือหุน

- การเปดเผยขอมูล IAS No.32 และ TAS No.48 กํ าหนดใหกิจการตองเปด
เผยขอมูลเกี่ยวกับวัตถุประสงคของเครื่องมือทางการเงิน แต SFAS No.150 ไมไดกํ าหนดใหเปดเผย  
แตไดกํ าหนดใหกิจการตองเปดเผยขอมูลเกี่ยวกับสิทธิและภาระผูกพันของเครื่องมือทางการเงิน
และจ ํานวนหุนที่จะตองออกตามสัญญา  และสํ าหรับสัญญาซื้อขายลวงหนา หรือ Option ที่มีสิทธิ
ซ้ือหุนสามัญ  กิจการตองเปดเผยราคาลวงหนา (Forward price) หรือราคาใชสิทธิของ Option 
(Strike Price) รวมทัง้จ ํานวนหุนที่จะตองออกตามสัญญา และวันครบกํ าหนด หรือวันที่ตามสัญญา
ไวดวย

5.1.2 จากการศึกษาเปรียบเทียบมาตรฐานการบัญชีของสหรัฐอเมริกาในเรื่องเครื่องมือ
ทางการเงินที่มีลักษณะเปนทั้งหนี้สินและทุนกับหลักเกณฑในตลาดหลักทรัพยของอเมริกาที่
ก ําหนดโดยคณะกรรมการกํ ากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (SEC) และ Rule 144A พบวามี
ความแตกตางกันดังนี้
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1. SFAS No.150 มขีอบเขตที่แคบกวาหลักเกณฑของ SEC โดย SFAS No.150 
จะใชกับหลักทรัพยที่สิทธิในการไถถอนมีความแนนอนเทานั้นแตหลักเกณฑของ SEC จะใชกับ
หุนทุนที่สิทธิในการไถถอนอยูเหนือการควบคุมของบริษัทผูออกเครื่องมือทางการเงิน การไถถอน
อาจจะอยูในภาวะที่ไมแนนอน  ซ่ึงอาจเกิดหรือไมเกิดขึ้นก็ได

2. SFAS No.150 ก ําหนดใหจัดประเภทเครื่องมือทางการเงินที่มีลักษณะเปนทุน
ที่สิทธิในการไถถอนมีความแนนอนเปนหนี้สิน แตหลักเกณฑของ SEC กํ าหนดใหจัดประเภท
เครื่องมือทางการเงินที่มีลักษณะเปนทุนที่สิทธิในการไถถอนอยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัท    
ผูออกจดัประเภทเปนรายการที่อยูระหวางหนี้สินและสวนของผูถือหุน นอกจากนี้ SFAS No.150 ยัง
กํ าหนดใหจัดประเภทผลตอบแทนที่จะตองจายใหกับผูถือเครื่องมือทางการเงินนั้นเปนคาใชจาย  
แตหลักเกณฑหลักเกณฑของ SEC กํ าหนดใหจัดประเภทผลตอบแทนที่จะตองจายใหกับผูถือเครื่อง
มอืทางการเงินเหลานั้นเปนเงินปนผล

3. หลักเกณฑของ SEC ไดกํ าหนดวิธีปฏิบัติสํ าหรับกิจการที่ตองการไถถอน    
หุนคืนกรณีที่ผูถือหุนเสียชีวิตในกรณีที่กิจการเปนเจาของกรมธรรมประกันชีวิตที่จะจายเงินสด    
คาไถถอนหุนไวอยางเพียงพอ  SEC อนุญาตใหจัดประเภทหุนนี้รวมกับสวนของผูถือหุนเพราะวา
สิทธใินการไถถอนจะไมทํ าใหสวนของผูถือหุนลดลง สวน SFAS No.150 ไมไดกํ าหนดวิธีปฏิบัติ
ในกรณีนี้ไว แตกํ าหนดขอปฏิบัติสํ าหรับหุนที่ทํ าใหกิจการผูออกมีภาระผูกพันที่จะตองไถถอนใน
อนาคตจะตองถูกจัดประเภทเปนหนี้สินโดยไมคํ านึงถึงกรมธรรมประกันชีวิตที่จะจายเงินใหสูงกวา
จ ํานวนเงินที่ตองไถถอนหุนหรือไม

5.1.3 จากการศึกษาเปรียบเทียบตัวอยางงบการเงินที่เปดเผยขอมูลเกี่ยวกับเครื่องมือทาง
การเงินที่มีลักษณะเปนทั้งหนี้สินและทุนที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยที่ปฏิบัติตามมาตรฐาน
การบญัชขีองไทยกับผลการศึกษาของงานวิจัยจากการทบทวนวรรณกรรม  พบวา

1. บริษัทที่ออกจํ าหนายหุนกูแปลงสภาพสวนมากเปนบริษัทที่ไดรับผลกระทบ
จากภาวะเศรษฐกิจตกตํ่ าในชวงป 2540 เปนตนมา ซ่ึงภาวะการณนี้สงผลกระทบตอฐานะการเงิน
และผลการดํ าเนินงานของบริษัท จนทํ าใหบริษัทตองทํ าสัญญาปรับโครงสรางหนี้กับเจาหนี้สถาบัน
การเงิน

2. ในชวงปที่บริษัทออกจํ าหนายหุนกูแปลงสภาพ บริษัทสวนมากจะมีหนี้สิน 
ลดลง และมีทุนเพิ่มขึ้นเนื่องจากมีการแปลงหนี้สินใหเปนทุนเพื่อลดความเสี่ยงที่จะไมสามารถ
ช ําระหนีแ้กเจาหนี้ลง  รวมทั้งบริษัทจะไดรับผลตอบแทนไมปกติโดยมีผลขาดทุนเพิ่มขึ้นอยางมาก 
หรือมีกํ าไรเพิ่มขึ้นอยางมาก
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3. ในชวงปที่บริษัทออกจํ าหนายหุนกูแปลงสภาพ ทุกบริษัทมีการจัดหาเงินทุน
จากเจาหนีจ้ ํานวนมาก ทํ าใหมีภาระที่จะตองจายชํ าระดอกเบี้ยจายเปนจํ านวนมาก ทํ าใหบริษัทสวน
มากมีผลขาดทุนจากการดํ าเนินงาน

4. บริษัทที่อยูในอุตสาหกรรมเดียวกันจะมีราคาหุนสามัญในชวงเวลาที่ออกหุนกู
แปลงสภาพใกลเคียงกัน สวนบริษัทที่อยูตางอตุสาหกรรมจะมีราคาหุนสามัญในชวงเวลาที่ออกหุน
กูแปลงสภาพตางกัน และในชวงที่ออกจํ าหนายหุนกูแปลงสภาพ  บริษัทสวนมากมีราคาหุนตกตํ่ า
เนือ่งจากนักลงทุนไมคอยลงทุนในชวงนั้น

5. ทุกบริษัทไดมีการจัดประเภทและแสดงรายการเครื่องมือทางการเงินที่มี
ลักษณะเปนทั้งหนี้สินและทุนเหมือนกันโดยจัดประเภทและการแสดงรายการหุนกูแปลงสภาพเปน
หนีสิ้นในงบดลุ   บางบริษัทไดจัดประเภทและแสดงรายการสิทธิในการแปลงสภาพหุนกูไวภายใต
สวนของเจาของ   บางบริษัทไดจัดประเภทและแสดงรายการผลตางระหวางราคาตามบัญชีกับมูลคา
ยุติธรรมของหุนกูแปลงสภาพไวในสวนของเจาของภายใตหัวขอ “กํ าไรที่ยังไมเกิดขึ้นจริงของ   
หุนกู”   และบางบริษัทไดจัดประเภทและแสดงรายการแสดงรายการ “กํ าไรจากการแปลงสภาพ  
หุนกู”ไวเปนรายไดในงบกํ าไรขาดทุน  ซ่ึงเปนไปตามขอกํ าหนดของมาตรฐานการบัญชีไทยฉบับที่ 
48 เรือ่ง การแสดงรายการและการเปดเผยขอมูลสํ าหรับเครื่องมือทางการเงิน

6. บรษิทัไดประมาณมูลคายุติธรรมของหุนกูแปลงสภาพโดยใชวิธีตางๆ กัน เชน
ประมาณการโดยใชวิธีการหาสวนลดกระแสเงินสดโดยใชอัตราดอกเบี้ยในตลาดปจจุบันและอายุ
สัญญาคงเหลือ   ใชขอมูลที่มีอยูในตลาดและวิธีการประเมินราคาที่เหมาะสม  ใชวิธีกํ าหนดตาม
ราคามูลคาของหุนกูแปลงสภาพ ซ่ึงจะเพิ่มขึ้นตามมูลคาในการแปลงสภาพหุนกู (conversion value) 
และจะลดลงตามมูลคาสิทธิในการเรียกไถถอนหุนกูกอนครบกํ าหนด (pre-redeemable call value) 
รวมทั้งใชวิธีสวนลดกระแสเงินสดและใชอัตราสวนลดตามอัตราดอกเบี้ยปจจุบัน ซ่ึงประมาณจาก
อัตราดอกเบี้ยเงินกูยืมของสินเชื่อที่มีลักษณะคลายคลึงกัน

5.2 อภิปรายผลการศึกษา

5.2.1 จากการศึกษาพบวาบริษัทที่อยูในอุตสาหกรรมเดียวกันจะมีราคาหุนสามัญในชวง
เวลาที่ออกหุนกูแปลงสภาพใกลเคียงกัน สวนบริษัทที่อยูตางอุตสาหกรรมจะมีราคาหุนสามัญใน
ชวงเวลาที่ออกหุนกูแปลงสภาพตางกัน ซ่ึงสอดคลองกับ Kulman Bruce Robert  ที่พบวา ลักษณะ
ของกิจการที่ออกหุนกูแปลงสภาพมีผลกระทบตอราคาหุนสามัญ
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5.2.2 จากการศึกษาพบวาในชวงที่ออกจํ าหนายหุนกูแปลงสภาพ  บรษิัทสวนมากมีราคา
หุนตกตํ่ า เนือ่งจากนักลงทุนไมมั่นใจที่จะลงทุนในชวงนั้น ซ่ึงสอดคลองกับ  Jung Mookwan  ที่พบ
วานกัลงทนุไมคอยลงทุนในชวงที่มีการออกจํ าหนายหุนกูแปลงสภาพ

5.2.3 จากการศึกษาพบวาในปที่บริษัทออกจํ าหนายหุนกูแปลงสภาพบริษัทจะไดรับผล
ตอบแทนไมปกติโดยมีผลขาดทุนเพิ่มขึ้นอยางมาก หรือมีกํ าไรเพิ่มขึ้นอยางมาก ซ่ึงสอดคลองกับ 
Gossellin Guillaume ที่พบวาบริษัทจะไดรับผลตอบแทนไมปกติในชวงออกจํ าหนายหุนกูแปลง
สภาพ

5.3 ขอคนพบ

5.3.1 หวัขอที่ไมมีความแตกตางกัน
1. IAS No.32 และ TAS No.48 ไมมีความแตกตางกันไมวาจะเปนวัตถุประสงค  

ขอบเขต  นิยามศัพท  การจัดประเภทเครื่องมือทางการเงินที่มีลักษณะเปนทั้งหนี้สินและทุนเริ่มแรก   
การแสดงรายการ   การวัดมูลคาเริ่มแรก  การวัดมูลคาภายหลังการไดมา  วิธีการคํ านวณกํ าไรตอหุน  
และการเปดเผยขอมูล

2. IAS No.32 และTAS No.48 ไมมีความแตกตางจาก SFAS No.150 ใน 2 หัวขอ 
คอื การใหนิยามศัพท (เฉพาะคํ าวาสินทรัพยทางการเงิน  หนี้สินทางการเงิน  ตราสารทุน  สินทรัพย
ทางการเงินที่เปนตัวเงิน  หนี้สินทางการเงินที่เปนตัวเงิน  เครื่องมือทางการเงินที่เปนตัวเงิน  และมูล
คายตุธิรรม)   และการเปดเผยขอมูล (เฉพาะการเปดเผยขอมูลเกี่ยวกับเครื่องมือทางการเงินในเรื่อง 
ลักษณะเนื้อหา ขอบเขตของการใชเครื่องมือทางการเงิน เงื่อนไข ขอตกลง นโยบายการบัญชี วิธี
ปฏิบตัทิางบัญชี เกณฑการรับรูรายการ การวัดมูลคา มูลคายุติธรรม ความเสี่ยงที่เกี่ยวของ นโยบาย
การบริหารและปองกันความเสี่ยงทางการเงินของฝายบริหาร)

5.1.2  หวัขอที่มีความแตกตางกัน
1. SFAS No.150  มคีวามแตกตางจาก IAS No.32 และ TAS No.48 ใน 9 หัวขอ 

คอืวัตถุประสงค  ขอบเขต  นิยามศัพท (เฉพาะคํ าวาเครื่องมือทางการเงิน  ราคาตลาด  ตลาดซื้องาย
ขายคลอง Freestanding Financial Instrument และ Mandatorily redeemable Financial Instrument) 
การจดัประเภทเครื่องมือทางการเงินที่มีลักษณะเปนทั้งหนี้สินและทุนเริ่มแรก   การแสดงรายการ   
การวดัมูลคาเริ่มแรก   การวัดมูลคาภายหลังการไดมา    กํ าไรตอหุน   การเปดเผยขอมูล (เฉพาะการ
เปดเผยขอมูลเกี่ยวกับเครื่องมือทางการเงินในเรื่อง วัตถุประสงค สิทธิและภาระผูกพันของเครื่องมือ
ทางการเงิน และราคาลวงหนา (Forward price) หรือราคาใชสิทธิของ Option (Strike Price))
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2. SFAS No.150  มคีวามแตกตางจากหลักเกณฑของ SEC คือ นิยามศัพท
ขอบเขต  การจัดประเภทเครื่องมือทางการเงิน และวิธีปฏิบัติสํ าหรับกิจการที่ตองการไถถอนหุนคืน
กรณีที่ผูถือหุนเสียชีวิต

5.1.3 ประเดน็เกี่ยวกับหุนกูแปลงสภาพในประเทศไทย
1. บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยไมนิยมออกจํ าหนาย

เครือ่งมอืทาง การเงินที่มีลักษณะเปนทั้งหนี้สินและทุน เชน หุนกูแปลงสภาพ ในชวงที่เศรษฐกิจอยู
ในภาวะปกต ิ แตจะออกจํ าหนายเครื่องมือทางการเงินประเภทนี้เพื่อแกไขวิกฤตทางเศรษฐกิจ และ
เมือ่ธุรกจิฟนตัวแลวก็จะไมใชเครื่องมือทางการเงินประเภทนี้อีก

5.4 ขอเสนอแนะ

5.4.1 จากขอคนพบพบวา IAS No.32 และ TAS No.48 เปนมาตรฐานการบัญชีที่กํ าหนด
วธีิปฏิบัติทางบัญชีที่เหมือนกันซึ่งเปนผลดีสํ าหรับผูใชงบการเงิน  เนื่องจากมาตรฐานการบัญชีควร
จะมคีวามสอดคลองกันทั่วโลก  เพื่อทํ าใหงบการเงินเปรียบเทียบกันไดและสรางความเชื่อมั่นใหกับ
นักลงทุน

5.1.2 SFAS No.150  เปนมาตรฐานการบัญชีที่กํ าหนดโดยคณะกรรมการเพื่อการศึกษา
และจัดทํ ามาตรฐานการบัญชีของประเทศสหรัฐอเมริกา  (Financial Accounting Standard Board: 
FASB)   สวนหลกัเกณฑทั่วไปของตลาดหลักทรัพยของสหรัฐอเมริกา และ Rule 144 A  เปนหลัก
เกณฑทีก่ ําหนดโดยคณะกรรมการกํ ากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (SEC) ของประเทศสหรัฐ
อเมริกา   ดงันั้นหากบริษัทใดที่ปฏิบัติตาม IAS No.32  และ TAS No.48 ตองการที่จะระดมทุนใน
ตลาดหลักทรัพยระหวางประเทศ  บรษิัทเหลานั้นจะตองมีการปรับการรายงานในงบการเงินเรื่อง
เครือ่งมือทางการเงินที่มีลักษณะเปนทั้งหนี้สินและทุนใหสอดคลองกับ SFAS No.150  เพื่อใหขอ
มูลที่เปนประโยชนแกนักลงทุน โดยอาจจะแสดงวิธีปฏิบัติตาม SFAS No.150  ไวในหมายเหตุ
ประกอบงบการเงิน

5.5 ประเด็นท่ีควรศึกษาเพิ่มเติม

5.5.1 ปจจบุนัสภาวะแวดลอมทางเศรษฐกิจของโลกเปลี่ยนแปลงไป นํ ้ามันมีราคาแพงขึ้น  
มีเทคโนโลยีการผลิตและการสื่อสารที่ทันสมัย  มีการรวมกันของกลุมการคาตางๆ กอใหเกิด       
ขอตกลงการคาเสรีไมวาจะเปน NAFTA EU หรือ GATT  อีกทั้งวัฒนธรรม การศึกษา ความ        
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ซับซอนของหนวยงานธุรกิจ  สภาพแวดลอมทางเศรษฐกิจและการเมือง  ระบบกฎหมาย  ตลอดจน
ความตื่นตัวในดานจริยธรรม คุณธรรม และความโปรงใสของทุกประเทศ สงผลกระทบตอการคา
ขายของโลก ทํ าใหการเปรียบเทียบมาตรฐานการบัญชีควรจะทํ าการเปรียบเทียบและวิเคราะห   
เกี่ยวกับความเสี่ยงภัยจากการประกอบธุรกิจดวย ไมวาจะเปนความเสี่ยงดานราคา (Price Risk) 
ความเสีย่งดานการใหสินเชื่อ (Credit Risk)  ความเสี่ยงดานสภาพคลอง (Liquidity Risk) และความ
เสีย่งดานกระแสเงนิสด (Cash flow Risk) ไมควรเปรยีบเทยีบเฉพาะมาตรฐานทางบญัชเีพยีงอยางเดยีว

5.5.2 ควรศึกษาเปรียบเทียบมาตรฐานการบัญชีเกี่ยวกับเครื่องมือทางการเงินที่มีลักษณะ
เปนทั้งหนี้สินและทุนทั้ง 3 มาตรฐานโดยเจาะจงกลุมการคาแตละทวีป เชน กลุมประเทศ           
แถบทวีปอเมริกาเหนือ กลุมประเทศแถบเอเชีย กลุมประเทศแถบยุโรป  และกลุมประเทศแถบ  
ออสเตรเลีย เปนตน
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