
 
บทที่ 2 

หลักเกณฑ แนวคิด และวรรณกรรมที่เกี่ยวของ 

 
 
 การศึกษาเร่ืองวิธีการปรับโครงสรางหน้ีของบริษัท อุตสาหกรรมปโตรเคมีกัลไทย จํากัด 
(มหาชน)   ไดมีการนําแนวคิด ทฤษฎี และทบทวนวรรณกรรมที่เกี่ยวของ ซ่ึงสามารถกลาวโดยสังเขป
ดังนี้ 
 
1.  ผูมีบทบาทสําคัญในการปรับโครงสรางหนี้ 

 
ผูท่ีมีบทบาทสําคัญในการปรับโครงสรางหนี้ พอจําแนกออกไดเปนหลายฝายดังตอไปนี้ 

(ชัยภัทร กําจัดดัสกร, 2549: ออนไลน) 
1. ฝายลูกหนี้ ลูกหนี้ควรทําการสํารวจสถานภาพของตนเองเพื่อใหทราบถึงสาเหตุสําคัญ

ท่ีทําใหลูกหนี้มีปญหาและจะตองมีการปรับโครงสรางหนี้นั้นเกิดจากอะไร ลูกหนี้ซ่ึงเปนผูทําธุรกิจ
ยอมจะรูถึงสาเหตุและวิธีการในการปรับโครงสรางหน้ีไดดีท่ีสุด และควรมีการเปดเผยขอมูลท่ี
จําเปนในการปรับโครงสรางหน้ีใหแกเจาหนี้และท่ีปรึกษาทางการเงินตามความจําเปนและ
เหมาะสม 

2. ฝายเจาหนี้ ฝายเจาหนี้เปนฝายที่จะตองมีการเตรียมตัวในการปรับโครงสรางหนี้ไม
นอยไปกวาลูกหนี้ โดยเฉพาะอยางยิ่งในกรณีที่เปนโครงการหรือธุรกิจขนาดใหญซึ่งมีเจาหนี้
หลายรายและมีหนี้หลายประเภทซ่ึงเจาหนี้แตละรายจะพยายามคุมครองผลประโยชนของตนเปน
หลักทําใหการเจรจาในการปรับโครงสรางหน้ีเกิดความลาชาหรืออาจมีอุปสรรคไดงายจึงมักจะตอง
มีการแตงตั้งตัวแทนของฝายเจาหนี้เพื ่อทําหนาที่เปนตัวแทนในการเจรจาปรับโครงสรางหนี้
เรียกวาผูประสานงาน (Co-ordinator) หรือคณะกรรมการเจาหนี้ (Steering Committee) ในกรณีท่ีมี
การตั้งกลุมของเจาหนี้เปนตัวแทนของเจาหนี้ท้ังหมด 

3. ที่ปรึกษาทางการเงินมีความจําเปนอยางมากสําหรับการปรับโครงสรางหนี้โครงการ
ขนาดกลางหร ือขนาดใหญซึ ่งม ีหนี ้จํ านวนมากหร ือ เป นโครงการขนาดเล ็กแต ม ีความ
สลับซับซอนสูง ท่ีปรึกษาทางการเงินมักจะเปนองคกรอิสระซึ่งฝายเจาหนี้และฝายลูกหนี้รวมกัน
เลือกใหมาทําหนาท่ีตรวจสอบขอมูล (ซ่ึงเรียกกันวาเปนการทํา Due Diligence) และจัดเตรียมประมาณ
การตางๆ รวมท้ังประมาณการกระแสเงินสด (Cashflow Projection) ซ่ึงจะใชเปนฐานในการเจรจา
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4.  ที่ปรึกษากฎหมาย มีบทบาทสําคัญที่จะทําใหการปรับโครงสรางหนี้เปนไปอยาง
ราบร่ืนไมวาจะเปนการปรับโครงสรางหนี้นอกศาลหรือการปรับโครงสรางหนี้โดยอาศัย
กระบวนการฟนฟูกิจการในศาลลมละลายก็ตาม ท่ีปรึกษากฎหมายมักจะมีท้ังของฝายเจาหนี้และ
ฝายลูกหนี้และควรใหเขามามีสวนรวมในการเจรจาปรับโครงสรางหน้ีตั้งแตในระยะเร่ิมตน เพื่อให
ไดคําปรึกษาทางกฎหมายท่ีเหมาะสมตลอดระยะเวลาในการเจรจาปรับปรุงโครงสรางหนี้ 

5.  องคกรท่ีสนับสนุนและสงเสริมการปรับโครงสรางหนี้ สําหรับการปรับโครงสรางหน้ี
ขนาดใหญมักจะเปนการปรับโครงสรางหนี้ตามแนวทางของคณะกรรมการเพ่ือสงเสริมการ
ปรับปรุงโครงสรางหนี้ (คปน.หรือ CDRAC) คณะอนุกรรมการเพ่ือสงเสริมการปรับปรุงโครงสรางหนี้
และสํานักงานคณะกรรมการเพื่อสงเสริมการปรับปรุงโครงสรางหน้ี (สปน.) ซ่ึงเปนองคกรของรัฐบาล
ทําหนาท่ีเปนตัวกลางเพื่อประสานงานและสงเสริมการปรับโครงสรางหนี้ใหประสบความสําเร็จ 

6.  ผูทําแผน ในการปรับโครงสรางหนี้ภายใตกระบวนการฟนฟูกิจการของศาลลมละลาย
จะตองมีการแตงต้ังผูทําแผน ซ่ึงมีหนาท่ีหลักคือรางแผนฟนฟูกิจการและเปนผูทําการแทนลูกหนี้ใน
ระหวางท่ีมีการรางแผนฟนฟูกิจการ เพื่อใหท่ีประชุมเจาหนี้อนุมัติ ผูทําแผนจะตองมีความเปนกลาง
ใหมากท่ีสุดเพื่อใหแผนฟนฟูกิจการเปนท่ียอมรับของท้ังฝายเจาหนี้และฝายลูกหนี้ 

7.  ผูบริหารแผน ในการปรับโครงสรางหน้ีภายใตกระบวนการฟนฟูกิจการของศาล
ลมละลายจะตองมีผูบริหารแผน ซ่ึงมีหนาท่ีหลักในการเปนผูกระทําการแทนลูกหนี้ใหเปนไปตาม
ขอกําหนดและเงื่อนไขในแผนฟนฟูกิจการ ซ่ึงไดรับอนุมัติจากท่ีประชุมเจาหนี้และศาลลมละลาย
แลวผูบริหารแผนอาจเปนบุคคลเดียวกันกับผูทําแผนหรือเปนบุคคลอ่ืนก็ได 

8. สํานักฟนฟูกิจการกระทรวงยุติธรรม การปรับโครงสรางหนี้ภายใตกระบวนการฟนฟู
กิจการของศาลลมละลายรวมท้ังการปฏิบัติหนาท่ีของผูทําแผนและผูบริหารแผนจะตองอยูภายใต
การควบคุมดูแลของเจาพนักงานพิทักษทรัพย ซ่ึงสังกัดอยูกับสํานักฟนฟูกิจการ กระทรวงยุติธรรม 
 
2.  วัตถุประสงคของการฟนฟูกิจการของลูกหนี้ 

 
การฟนฟูกิจการจะตองมีหลายฝายรวมหารือ และตัดสินใจ การกําหนดวัตุประสงคเปนการ

กําหนดเปาหมายใหคณะบริหารบริษัทท่ีเขาสูแผนฟนฟูไดเปนหลักปฎิบัติใหเปนไปในทิศทาง
เดียวกัน (พิชัย นิลทองคํา, 2541) 
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ประการท่ีหนึ่ง เพื่อแกไขปญหาการขาดสภาพคลองทางการเงินช่ัวคราวของลูกหนี้โดยให
ความคุมครองแกเจาหนี้ท่ีใหความชวยเหลือแกลูกหนี้และมีสิทธิไดรับชําระหนี้กอนในบางกรณี 

ประการท่ีสอง เพื่อคุมครองกิจการของลูกหนี้มิใหถูกฟองบังคับชําระหนี้ระหวางอยูใน
กระบวนการฟนฟูกิจการโดยท่ีเจาหนี้ไมสามารถฟองเรียกรองใหลูกหนี้ชําระหนี้ไดเรียกวา
Automatic Stay 

ประการท่ีสาม เพื่อชวยเหลือลูกหนี้ดวยวิธีการต้ังผูบริหารใหมเรียกวา “ผูทําแผน” และ 
“ผูบริหารแผน” เพื่อดําเนินงานตามแผนฟนฟูภายใตการกํากับดูแลอยางใกลชิดของเจาพนักงาน
พิทักษทรัพย 

ประการท่ีส่ี เพื่อลดข้ันตอนการฟองคดีบังคับใหลูกหนี้หรือผูครอบครองทรัพยสินของลูกหนี้
ผูถูกฟนฟูใหชําระหนี้หรือสงมอบการครอบครองทรัพยสินได โดยไมตองฟองเปนคดีแพงสามัญใหม 
ซ่ึงมีความลาชาท่ีข้ันตอนการบังคับเพื่อใหชําระหนี้ 

ประการท่ีหา เพื่อเปดโอกาสใหเจาพนักงานพิทักษทรัพย ผูทําแผน หรือผูบริหารแผน
สามารถรองขอใหศาลเพิกถอนการฉอฉล เชน การจําหนายจายโอนทรัพยสินของผูบริหารลูกหนี้ซ่ึง
มีเจตนาเพื่อยักยายถายเททรัพยของลูกหนี้ 

ประการท่ีหก เพื่อทําใหการดําเนินธุรกิจของลูกหนี้ขับเคล่ือนตอไปได แมจะมีการรอง
ขอใหฟนฟูกิจการก็ตาม เม่ือศาลมีคําส่ังพิทักษทรัพยลูกหนี้อํานาจการจัดการทรัพยสินและกิจการ
ของลูกหนี้จะตกอยูกับเจาพนักงานพิทักษทรัพย 

นอกจากนี้ยังมีวัตถุประสงคอ่ืนๆ อีกเชน การใหเจาหนี้ไดรับประโยชนจากการคิดดอกเบ้ีย
โดยเฉพาะเจาหนี้สถาบันการเงิน เจาหนี้ ท่ีขอรับชําระหนี้ยอมไดรับชําระหนี้ เทาจํานวนท่ี              
เจาพนักงานพิทักษทรัพยพิจารณาและเสนอขอความเห็นชอบตอศาล 

 
3.  รูปแบบการปรับโครงสรางหนี้ 

 
การปรับโครงสรางหนี้ในปจจุบันนั้น สามารถแบงออกไดเปน 3 ประเภท คือ (ชัยภัทร 

กําจัดดัสกร, 2549: ออนไลน) 
1.  การปรับโครงสรางหนี้โดยสมัครใจ เปนกระบวนการปรับโครงสรางหนี้ท่ีงายและ

สะดวกรวดเร็วและมีความสลับซับซอนนอยท่ีสุด เนื่องจากไมมีระเบียบและกฎเกณฑใดๆ มา
ควบคุม นอกจากใชหลักของสัญญาท่ัวไป (Freedom of Contract principle) เปนการตกลงกันโดยอิสระ
ระหวางฝายเจาหนี้และฝายลูกหนี้ ซ่ึงอาจจะมีท่ีปรึกษาทางการเงินหรือไมก็ไดเพื่อทําหนาท่ีในการ
เตรียมเอกสารสัญญาหรือบันทึกขอตกลงในการปรับโครงสรางหนี้ การปรับโครงสรางหนี้โดย
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2.  การปรับโครงสรางหนี้ภายใตกระบวนการของคณะกรรมการ  เพื่อสงเสริมการปรับปรุง
โครงสรางหน้ี (คปน.) หรือ The Corporate Debt Restructuring Advisory Committee (CDRAC) 
ธนาคารแหงประเทศไทยเปนองคกรท่ีทําหนาท่ีในการประสานงานระหวางฝายเจาหนี้และฝาย
ลูกหนี้ เพื่อใหการปรับโครงสรางหนี้ประสบผลสําเร็จอยางเปนรูปธรรมมากขึ้นรัฐบาลไดมีการ
จัดตั ้งองคกรเพื่อดูแลและสนับสนุนกระบวนการปรับโครงสรางหน้ีของลูกหนี้รายใหญ ซ่ึง
ประกอบดวย 

2.1 คณะกรรมการเพื่อสงเสริมการปรับปรุงโครงสรางหนี้ (คปน.) หรือ The Corporate 
Debt Restructuring Advisory Committee (CDRAC) 

2.2 คณะอนกุรรมการเพ่ือสงเสริมการปรับปรุงโครงสรางหนี้ 
2.3 สํานักงานคณะกรรมการเพื่อสงเสริมการปรับปรุงโครงสรางหนี้ (สปน.) ซึ่งเปน

สวนงานหนึ่งในธนาคารแหงประเทศไทยข้ึนตรงตอผูวาการธนาคารแหงประเทศไทย 
กระบวนการปรับโครงสรางหนี้ภายใตการดูแลของ คปน. หรือ CDRAC นั้นเปนการ

กําหนดความผูกพันทางสัญญาระหวางฝายเจาหนี้และฝายลูกหนี้ เพื่อใหการปรับโครงสรางหน้ีมี
กระบวนการที่ชัดเจนเปนรูปธรรมมากข้ึนและมีกําหนดเวลาในการดําเนินการท่ีชัดเจน 

3.  การปรับโครงสรางหนี้ภายใตกระบวนการฟนฟูกิจการของศาลลมละลาย ถือเปน
กระบวนการปรับโครงสรางหน้ีท่ีสลับซับซอนและมีบุคคลท่ีเกี่ยวของหลายฝายมากท่ีสุด แตก็เปน
กระบวนการท่ีมีประสิทธิภาพมากท่ีสุดเชนเดียวกัน การปรับโครงสรางหน้ีในศาลลมละลายเปน
กระบวนการปรับโครงสรางหนี้ท่ีมีลักษณะพิเศษดังตอไปนี้ 
 3.1 มีหลักการการหามฟองรองบังคับคดีหรือใชวิธีการใดๆ เพื่อบังคับชําระหนี้ หรือ
บังคับหลักประกัน หรือทรัพยสินของลูกหนี้ในระหวางท่ีศาลรับคํารองขอฟนฟูกิจการจนกวาแผน
ฟนฟูกิจการจะไดรับอนุมัติ หรือจนกวากระบวนการฟนฟูกิจการจะจบลงโดยประการอื่น 

3.2 กระบวนการบางอยางที่เกี ่ยวเนื ่องกับการปรับโครงสรางหนี้ ซึ่งตองใชระยะ
เวลานานและมีกระบวนการท่ีซับซอนตามกฎหมาย เชน การลดทุนของลูกหนี้เพื่อกําจัดผลขาดทุน
สะสม การเพ่ิมทุนของลูกหนี้ รวมทั้งการแปลงหน้ีเปนทุนสามารถกําหนดไวในแผนฟนฟูกิจการของ
ลูกหนี้ และเม่ือศาลอนุมัติแผนฟนฟูกิจการดังกลาวแลวสามารถดําเนินการลดทุน เพ่ิมทุน หรือแปลง
หนี้เปนทุนไดทันที 
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3.3 เจาหนี้สามารถปลอยเงินสินเช่ือเพิ่มเติมในระหวางดําเนินกระบวนการฟนฟู
กิจการในศาล เพื่อใหธุรกิจของลูกหนี้สามารถดําเนินไปไดและเจาหนี้ดังกลาวจะไดรับความ
คุมครองโดยมีสิทธิไดรับชําระหนี้กอนเจาหนี้อ่ืน 
 
4.  หลักการปรับโครงสรางหนี ้
 
 สภาหอการคาแหงประเทศไทย สภาอุตสาหกรรมแหงประเทศไทย สมาคมธนาคารไทย 
สมาคมบริษัทเงินทุน และสมาคมธนาคารตางชาติไดรวมกันจัดทําหลักการปรับโครงสรางหน้ีฉบับ
นี้ข้ึน โดยหลักการดังกลาวไมมีสภาพผูกพันหรือมีผลทางกฎหมาย แตเปนหลักการท่ีคาดวาทุกฝาย
ท่ีเกี่ยวของกับการแกไขปญหาของบริษัทลูกหนี้จะนําไปปรับใช ในกรณีท่ีการปรับปรุงโครงสราง
หนี้ดังกลาวมีเจาหนี้เกี่ยวของหลายราย  ท้ังนี้หลักการนี้สอดคลองกับแนวทางการปฏิบัติท่ียอมรับ
กันโดยท่ัวไปในตลาดและสามารถปรับเปล่ียนหรือแกไข เพื่อใหสอดคลองกับความตองการของ
ภาคธุรกิจและสถาบันการเงิน หลักการพ้ืนฐานท่ีสําคัญที่สุดคือการใหทุกฝายท่ีเกี่ยวของมีสวนรวม
ในการแกไขปญหา เพื่อชวยใหลูกหนี้ท่ีทําการปรับโครงสรางหน้ีสามารถดําเนินกิจการตอไปได
ดวยดี โดยเฉพาะอยางยิ่งในกรณีท่ีมีเหตุเช่ือวาบริษัทลูกหนี้ดังกลาวมีศักยภาพที่จะแขงขันในตลาด
ได เพื่อใหทุกฝายทํางานรวมกันอยางสรางสรรค และกอใหเกิดประโยชนรวมกันแกทุกฝาย กําหนด
หลักการท่ีสําคัญไว 19 หลักการ คือ (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2549: ออนไลน) 
 หลักการที่ 1 การดําเนินการปรับโครงสรางหน้ีกิจการทุกข้ันตอนควรมุงใหมีการปรับ
โครงสรางกิจการของลูกหนี้ มากกวาปรับโครงสรางทางการเงินเทานั้น เพื่อใหลูกหนี้มีความสามารถ
ในการแขงขันในตลาดตอไป 
 หลักการที่ 2 มุงใหความสําคัญในการฟนฟูแกไขหนี้ท่ีมีปญหาเพื่อใหกลับมามีสถานะเปน
หนี้ท่ีสามารถชําระหนี้ไดโดยครบถวนตามหลักเกณฑท่ีธนาคารแหงประเทศไทยกําหนด 

หลักการที่ 3 การปรับโครงสรางหน้ีในแตละข้ันตอนจะตองมีการดําเนินการอยางทันทวงที 
หลักการท่ี 4 หากฝายบริหารของลูกหนี้ ใหขอมูลท่ีครบถวน และถูกตองตามกําหนดเวลาท่ี

ตกลงกันไวตั้งแตการประชุมรวมกันคร้ังแรกระหวางลูกหนี้กับเจาหนี้เปนตนไป และใหความ
รวมมือเขารวมประชุมคณะกรรมการเจาหนี้ทุกคร้ัง เจาหนี้ก็จะสามารถตกลงกัน "หยุดกระทําการ" 
ในชวงระยะเวลาตามที่จะไดกําหนดไว ซ่ึงอาจจะขยายเวลาออกไปได ท้ังนี้เพื่อใหทุกฝายมีเวลาได
พิจารณาเร่ืองตางๆ และตัดสินใจอยางรอบคอบ  

  



 13 

หลักการท่ี 5 มีความจําเปนอยางยิ่งท่ีผูบริหารระดับสูงของเจาหนี้ และลูกหนี้จะตองเขามามี
สวนรวมอยางสําคัญตลอดกระบวนการปรับโครงสรางหน้ีเพื่อสามารถตัดสินใจและหาขอยุติในการ
ประชุมได 

หลักการท่ี 6 สถาบันท่ีเปนแกนนําในการปรับโครงสรางหนี้ และบุคคลท่ีไดรับมอบหมาย
จากสถาบันดังกลาว ตองไดรับการแตงต้ังในระยะเร่ิมแรกของการปรับโครงสรางหน้ีเพื่อจัดการและ
ประสานงานเร่ืองตางๆ ท้ังหมดใหเปนไปตามวัตถุประสงค และตามกําหนดเวลาท่ีกําหนดไว 

หลักการท่ี 7 ในกรณีการปรับโครงสรางหนี้ของลูกหนี้ท่ีมีเจาหนี้หลายรายควรจะมีการต้ัง
คณะกรรมการเจาหนี้โดยมีตัวแทนจากกลุมเจาหนี้ท่ีมีผลประโยชนหลากหลายตางกัน 

หลักการท่ี 8 การตัดสินใจในการปรับโครงสรางหนี้ควรกระทําโดยอาศัยขอมูลเกี่ยวกับ
ลูกหนี้ท่ีครบถวนและสมบูรณและไดผานการตรวจสอบแลว เพ่ือใหการปรับโครงสรางหนี้เปนไป
อยางโปรงใส 

หลักการท่ี 9 ในกรณีท่ีมีการแตงต้ังนักบัญชี ทนายความ และท่ีปรึกษา บุคคลดังกลาวควรมี
ความรูท่ีจําเปนเกี่ยวกับประเทศไทย ความชํานาญพิเศษ และทรัพยากรตางๆ เพียงพอท่ีจะทุมเท
ใหกับงานได 

หลักการที่ 10 แมจะเปนประเพณีปฏิบัติตามปกติท่ีลูกหนี้จะตองรับผิดชอบคาใชจายท่ี
ปรึกษาดานวิชาชีพรวมท้ังคาใชจายของสถาบันท่ีเปนแกนนําและคณะกรรมการเจาหนี้ แตเจาหนี้ซ่ึง
ผูไดรับผลประโยชนโดยตรงจากการปรับโครงสรางหนี้ก็มีความรับผิดชอบทางวิชาชีพท่ีจะชวย
ควบคุมคาใชจายดังกลาว 
 หลักการท่ี 11 ควร มีก ารร าย ง านความ คืบหน าของการป รับโครงสร า งห น้ี ให
กระทรวงการคลังและธนาคารแหงประเทศไทย ทราบเปนระยะๆ เพื่อใหมีการทบทวนกฎเกณฑตาง 
ๆ ใหเอ้ืออํานวยตอการปรับโครงสรางหนี้ 
 หลักการท่ี 12 บทบาทของคณะกรรมการเพ่ือสงเสริมการปรับโครงสรางหน้ีคือ มีหนาท่ี
ติดตามพัฒนาการของการปรับโครงสรางหน้ี ทําการทบทวน กําหนดนโยบายตองเปนตัวกลางท่ีมี
ความอิสระผลักดันใหการเจรจาท่ีมีปญหาใหเกิดความสําเร็จ 

หลักการท่ี 13 ใหสิทธิเหนือหลักประกนัของเจาหนีใ้นปจจุบันคงมีอยูตอไป 
 หลักการท่ี 14 เจาหนี้ท่ีใหสินเช่ือใหมแกลูกหนี้ในการปรับโครงสรางหน้ีเพิ่มข้ึนจากยอด
คงคาง ณ วันท่ีหยุดกระทําการและโดยมีเง่ือนไขและขอตกลงท่ีเปนธรรมเพื่อชวยใหลูกหนี้ดําเนิน
กิจการตอไปไดควรไดรับสิทธิชําระหนี้ในลําดับกอนเจาหนี้อ่ืน ท้ังนี้ใหข้ึนอยูกับบุริมสิทธ์ิเหนือ
หลักประกันและขอตกลงระหวางเจาหนี้ดวย 
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หลักการท่ี 15 ผูใหกูควรดําเนินการเพื่อลดความเส่ียงท่ีเกิดจากการใหกูลง ซ่ึงจะทําใหไดรับ
ผลตอบแทนท่ีตองการ โดยควรใหความสําคัญแกหลักประกันและผลประโยชนท่ีจะไดรับจากการที่
ลูกหนี้ มีความสามารถในการทํากําไรดี ข้ึนมากกวามุงท่ีจะกําหนดอัตราดอกเบ้ียและเรียก
คาธรรมเนียมในการปรับโครงสรางหนี้ในอัตราท่ีสูง 

หลักการท่ี 16 ในบางสถานการณเจาหนี้บางรายอาจขายหนี้ของตัวเองใหบุคคลอ่ืนไดแต
ท้ังนี้เจาหนี้ดังกลาวควรถือเปนความรับผิดชอบดานวิชาชีพท่ีจะดูแลมิใหเจาหนี้รายใหมท่ีซ้ือหน้ีไป
กระทําการใดๆ ท่ีมีผลกระทบตอการปรับโครงสรางหนี้ 

หลักการท่ี 17 ความเสียหายท่ีเกิดจากการปรับโครงสรางหนี้ควรจะเฉล่ียในระหวางผูท่ี
เกี่ยวของอยางยุติธรรม โดยคํานึงถึงลําดับการไดรับชําระหนี้กอนหลังตามกฎหมาย 

หลักการท่ี 18 เจาหนี้แตละรายยังคงสามารถบังคับใชสิทธิของตนไดโดยอิสระบนพ้ืนฐาน
ของผลประโยชนไดเสียของตน แตเจาหนี้ควรพิจารณาอยางรอบคอบถึงผลกระทบของการบังคับใช
สิทธิท่ีจะมีตอเศรษฐกิจของประเทศไทย ตอเจาหนี้รายอ่ืนและลูกหนี้ท่ีมีศักยภาพในการปรับโครงสรางหน้ี 

หลักการท่ี 19 การยกเวนหรือปรับปรุงเปลี่ยนแปลงหลักการหรือยกเลิกหลักการขอหนึ่ง
ขอใดขางตนในการปรับโครงสรางหนี้รายใดอาจกระทําได โดยไดรับความยินยอมจากเจาหนี้
ท้ังหมดท่ีเขารวมในการปรับโครงสรางหนี้ 

5.  วิธีการปรับโครงสรางหนี้ 

 สาระสําคัญของหลักเกณฑการปรับปรุงโครงสรางหน้ีของสถาบันการเงิน (ธนาคารแหง
ประเทศไทย, 2549: ออนไลน) หลักเกณฑท่ีธนาคารแหงประเทศไทยประกาศนั้นเปนเพียงการ
กําหนดวิธีการเบ้ืองตนท่ีสถาบันการเงินพึงปฏิบัติในการปรับโครงสรางหนี้ ดังนั้นนโยบาย วิธีการ 
และข้ันตอนที่เกี่ยวของกับการปรับปรุงโครงสรางหนี้ จึงถือเปนภาระหนาท่ีของสถาบันการเงินแต
ละแหงท่ีจะตองไปกําหนดกันตอในรายละเอียดโดยผานการเห็นชอบของคณะกรรมการของสถาบัน
การเงินนั้นๆ ดวย ซ่ึงสามารถแยกพิจารณาเปนประเด็นตามวิธีการออกเปน 9 วิธีการดังตอไปนี้ 

วิธีท่ี 1 ลดตนเงินและ/หรือดอกเบ้ียคางรับ 
 การลดตนเงินและ/หรือดอกเบี้ยคางรับนั้นเสมือนการปลดหนี้ (ตามกฎหมายแพง

และพาณิชยมาตรา 340 หมายถึง ถาเจาหนี้แสดงเจตนาตอลูกหนี้วาจะปลดหน้ีใหทาน หนี้นั้นก็เปน
อันระงับส้ินไป ถาหนี้มีหนังสือเปนหลักฐาน การปลดหนี้ตองทําเปนหนังสือดวยหรือตองเวนคืน
เอกสารอันเปนหลักฐานแหงหนี้ใหแกลูกหนี้หรือขีดฆาเอกสารนั้นเสีย) วิธีการเชนนี้จะมีผลทําให
มูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดท่ีคาดวาจะไดรับชําระหนี้ในอนาคตตํ่ากวามูลคาหนี้ท้ังหนี้สินตาม
บัญชี ซ่ึงสถาบันการเงินท่ีเปนเจาหนี้ตองมีสวนสูญเสียท่ีควรจะได การใชวิธีนี้ในการปรับปรุง
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1. คํานวณมูลคาปจจุบันของกระแสเงินสด (Net Present Value : NPV) รับตามเง่ือนไข
ใหมในการชําระหนี้โดยใชอัตราสวนลด (อัตราท่ีใชในการคํานวณมูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดท่ี
สถาบันการเงินใชอัตราดอกเบ้ียท่ีแทจริงท่ีมาจากสัญญากอนการปรับปรุงโครงสรางหนี้) 

2. ใชราคาตลาดของหน้ีตามบัญชีหากมีการซ้ือขายในตลาดและทราบราคาซ้ือขาย 
3. ใชราคายุติธรรมของหลักประกันซ่ึงประเมินตามหลักเกณฑของธนาคารแหง

ประเทศไทยเจาหนี้ซ่ึงเปนสถาบันการเงินสามารถทําการบันทึกสวนสูญเสียท้ังหมดท่ีไดทําการปลด
หนี้หรือการลดตนเงินและ/หรือดอกเบ้ียนั้นมาตัดเปนคาใชจายโดยบันทึกลงในงบกําไรขาดทุน
สําหรับงวดนั้นและตั้งคาเผ่ือหนี้สงสัยจะสูญสําหรับสวนท่ีสูญเสียท่ีเกิดข้ึนดวยโดยการกันเงินทุน
สํารองดวย และการปลดหนี้สําหรับรายไดสวนท่ีลูกหนี้ไดรับจากการที่เจาหนี้ซ่ึงเปนสถาบันการเงิน
ท่ีปลดหนี้ใหนั้นไมวาท้ังหมดหรือบางสวนจะไดรับการยกเวนภาษีเงินไดบุคคลธรรมดาและภาษีเงิน
ไดนิติบุคคล 

วิธีท่ี 2 ลดอัตราดอกเบ้ียในสัญญาปรับปรุงโครงสรางหนี้ 
 การลดอัตราดอกเบ้ียในสัญญาปรับปรุงโครงสรางหนี้นั้นเปนวิธีท่ีจะมีผลทําใหมูลคา

ปจจุบันของกระแสเงินสดท่ีคาดวาจะไดรับชําระหนี้ในอนาคตตํ่ากวามูลคาหนี้ท้ังส้ินตามบัญชี ซ่ึง
สถาบันการเงินท่ีเปนเจาหนี้ตองมีสวนสูญเสีย การใชวิธีนี้ในการปรับปรุงโครงสรางหน้ีนั้นสถาบัน
การเงินท่ีเปนเจาหนี้จะตองทําใหสอดคลองกับอายุโครงการของลูกหนี้ หรือระยะเวลาใหบริการของ
โครงการลูกหนี้และความสามารถในการชําระหนี้ของลูกหนี้เพื่อชวยทําใหฐานะทางการเงินของ
ลูกหนี้ดีข้ึนจนมีความสามารถจายชําระหนี้คืนได 

ในกรณีท่ีอัตราดอกเบ้ียตามสัญญาเดิมเปนอัตราดอกเบี้ยลอยตัวหรือไมคงท่ี ให
สถาบันการเงินใชอัตราดอกเบ้ียท่ีอิงกับอัตราดอกเบ้ียลอยตัวเปนอัตราสวนลด หากการเปล่ียนแปลง
ของอัตราลอยตัวมีผลทําใหเกิดเปนภาระในการคํานวณสวนสูญเสียและตองปรับปรุงเงินทุนสํารอง
แลวสถาบันการเงินอาจจะใชอัตราดอกเบ้ีย ณ วันท่ีมีการปรับปรุงโครงสรางหน้ี หรือ ณ วันท่ีหนี้ถูก
จัดช้ันเปนอัตราคงท่ีเพื่อใชเปนอัตราสวนลด แตเม่ือเลือกวิธีการใดแลวจะตองใชไปตลอดโดย
สมํ่าเสมอกับลูกหนี้ท่ีมีลักษณะเดียวกัน วิธีการนี้กรมสรรพากรถือวาเปนเหตุอันสมควรท่ีจะไม
ประเมินภาษีเงินไดและภาษีธุรกิจเฉพาะแมวาจะตํ่ากวาราคาตลาด แตตองเปนไปตามหลักเกณฑท่ี
ธนาคารแหงประเทศไทยกําหนดและดําเนินการระหวางวันท่ี 1 มกราคม 2541 ถึง 31 ธันวาคม 2542 
การลดอัตราดอกเบ้ียท่ีใหแกลูกหนี้ตามมูลคาตลาดหรือเพื่อรักษาความสัมพันธอันดีกับลูกคาจะไมถือ
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วิธีท่ี 3 การแปลงหนี้เปนทุน 
 การแปลงหนี้เปนทุนตามกฎหมายแพง(ในกรณีของบริษัทจํากัด) และกฎหมาย

มหาชน (ในกรณีของบริษัท(มหาชน) จํากัด) ไมสามารถทําการหักกลบลบหน้ีระหวางหน้ีสินบริษัท
กับคาหุน หากสถาบันการเงินท่ีเปนเจาหนี้รายใดจะดําเนินการปรับโครงสรางหน้ีดวยการแปลงหนี้
เปนทุนในบริษัทลูกหนี้ของตน จึงไมสามารถท่ีจะทําการดําเนินการทางบัญชีไดโดยทันที แตจะตอง
ทําการแบงการดําเนินการออกเปน 2 ข้ันตอนคือ สถาบันการเงินท่ีเปนเจาหนี้จะตองนําเงินมาทําการ
ชําระคาหุนใหแกบริษัทท่ีเปนลูกหนี้กอน หลังจากนั้นทางบริษัทท่ีเปนลูกหนี้ก็จะนําเงินนั้นมาทําการ
ชําระคืนใหแกสถาบันการเงิน ถือไดวาเปนวิธีท่ีอาจสรางความยุงยากใหแกสถาบันการเงินในการ
ปรับโครงสรางหนี้ดวยการแปลงหนี้เปนทุน 

 การแปลงหนี้เปนทุนนั้นจะทําการคํานวณโดยใชราคายุติธรรม (Fair Value) ของทุน
ซ่ึงมีผลทําใหมีมูลคาตํ่ากวามูลคาหนี้ท้ังส้ินตามบัญชีใหสถาบันการเงินตัดจําหนายยอดลูกหนี้ให
หมดไปและบันทึกการแปลงหนี้เปนทุนนั้นดวยราคายุติธรรม สวนสูญเสียท่ีเกิดข้ึนก็ใหทําการ
บันทึกตัดสวนตางเปนคาใชจายทันทีในงบกําไรขาดทุนท่ีมีการรับโอน โดยใหคํานึงถึงคาเผ่ือหนี้
สงสัยจะสูญท่ีตั้งไวแตเดิมดวย 

 การแปลงหนี้เปนทุนกรณีทรัพยสินในสวนของผูถือหุนมีต่ํากวาจํานวนยอดหนี้ท่ีมี
อยูของลูกหนี้เปนจํานวนมาก หลังการแปลงหนี้เปนทุนแลวอัตราสวนการถือหุนของผูถือหุนเดิมก็
จะเปล่ียนแปลงไป โดยเจาหนี้จะอยูในฐานะของผูถือหุนดวยตามอัตราสวนของจํานวนหนี้ท่ีแปลง
เปนทุน การแปลงหนี้เปนทุนนี้ในทางปฏิบัติสถาบันการเงินไมไดรับชําระเงินจริงแตเปนการบรรเทา
ภาระของลูกหนี้ และในบางกรณีท่ีมีการขาดทุนจากการแปลงหน้ีเปนทุนนั้นถือวาเปนคาใชจายให
ตัดจําหนายยอดลูกหนี้ใหหมดไปและบันทึกดวยราคายุติธรรมและไดรับการยกเวนเร่ืองของการไม
ตองชําระภาษีธุรกิจเฉพาะและภาษีเงินไดนิติบุคคลธรรมดาจากทางกรมสรรพากรดวย 

วิธีท่ี 4 ขยายเวลาการชําระหนี้ (จากหนี้เดิมซ่ึงเปนหนี้ระยะยาวอยูแลว) 
 วิธีนี้เปรียบเสมือนการผอนปรนเงื่อนไขชําระหนี้ใหแกลูกหนี้ ซ่ึงมีผลทําใหมูลคา

ปจจุบันของกระแสเงินสดท่ีคาดวาจะไดรับชําระหนี้ในอนาคตตํ่ากวามูลคาหนี้ท้ังส้ินตามบัญชี ซ่ึง
สถาบันการเงินท่ีเปนเจาหนี้ตองมีสวนสูญเสีย การใชวิธีนี้ในการปรับปรุงโครงสรางหน้ีนั้นสถาบัน
การเงินท่ีเปนเจาหนี้จะตองทําใหสอดคลองกับอายุโครงการของลูกหนี้ หรือระยะเวลาการใหบริการ
ของโครงการลูกหนี้ และความสามารถในการชําระหนี้ของลูกหนี้เพ่ือชวยทําใหฐานะการเงินของ
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วิธีท่ี 5 ปรับหนี้ระยะส้ันเปนหนี้ระยะยาว 
 ในกรณีท่ีสถาบันการเงินใหกูยืมระยะส้ันโดยไมสอดคลองกับโครงการสรางธุรกิจ

ของลูกคา สถาบันการเงินควรจะทําการปรับโครงสรางหน้ีใหสอดคลองกับโครงสรางและการปรับ
โครงสรางนั้นจะตองคํานวณมูลคาในอนาคต (Future Value) แลวคิดกลับมาเปนมูลคาปจจุบัน 
(Present Value) ดวยอัตราดอกเบ้ีย ณ วันท่ีสถาบันการเงินปลอยกูใหกับลูกคา กรณีท่ีเปนหนี้ระยะ
ส้ันควรที่จะเปล่ียนใหเปนหนี้ระยะยาวโดยเปล่ียนจากอัตราดอกเบ้ียระยะส้ันตามสัญญากูยืมเดิมมา
ใชดอกเบ้ียระยะยาวแทนโดยอัตรานั้นควรเปนอัตราในตลาดเงิน (อัตราดอกเบ้ียพื้นฐาน + ความเส่ียง
ของโครงการนั้นๆ) อัตราดอกเบี้ยท่ีปรับจะตองเหมาะสมและสอดคลองกับระยะเวลาในการ
ปรับปรุงโครงสรางหนี้และเปนอัตราท่ีใหแกลูกหนี้รายอ่ืนท่ีกูยืมระยะยาว ณ วันท่ีใหกูยืมและมี
เอกสารอางอิงท่ีมาของอัตราดอกเบ้ียนั้นดวยซ่ึงจะทําใหเห็นมูลคาผลตอบแทนของโครงการท่ี
ชัดเจนใกลเคียงกับหนี้ท่ีไดตามความเปนจริงมากท่ีสุด 
  อัตราดอกเบ้ียที่ปรับจะตองเหมาะสมและสอดคลองกับระยะเวลาในการปรับปรุง
โครงสรางหนี้และเปนอัตราท่ีใหแกลูกหน้ีรายอ่ืนท่ีกูยืมระยะยาว ณ วันท่ีใหกูยืมและมีเอกสารอางอิง
ท่ีมาของอัตราดอกเบ้ียนั้นดวย หนี้ท่ีไดรับการปรับโครงสรางจะไดรับการปรับฐานลูกหนี้ใหมเปน
หนี้จัดช้ันตํ่ากวามาตรฐานและกันสํารองรอยละ 20 และถาปฏิบัติตามเง่ือนไขในการชําระเงินครบ 3 
เดือน จะกลายเปนลูกหนี้ปกติหรือหลุดพนจากการเปนหนี้ท่ีไมกอใหเกิดรายไดของสถาบันการเงิน
ลดลงเพราะการนํามาหักมูลคาหนี้ทําใหเหลือนอยลง นอกจากนี้แลวยังไดรับการยกเวนจากภาษี
ธุรกิจเฉพาะและภาษีเงินไดนิติบุคคล 

วิธีท่ี 6 ใหระยะเวลาปลอดหนี้ (Grace Period) เงินตนและ/หรือดอกเบ้ีย 
   วิธีนี้คือการผอนปรนเง่ือนไขชําระหนี้ใหแกลูกหนี้โดยกําหนดระยะเวลาท่ีสถาบัน
การเงินสามารถทําการใหเพื่อการปลอดหน้ีของเงินตนและ/หรือดอกเบ้ีย โดยสถาบันการเงินจะตอง
ทําการศึกษาถึงความเปนไปไดของลูกหนี้ เนื่องมาจากวิธีการเชนนี้จะมีผลทําใหมูลคาปจจุบันของ
กระแสเงินสดที่คาดวาจะไดรับชําระหนี้ในอนาคตต่ํากวามูลคาหนี้ท้ังส้ินตามบัญชี ซ่ึงสถาบัน
การเงินท่ีเปนเจาหนี้ตองมีสวนสูญเสียท่ีควรจะได การใชวิธีนี้ในการปรับปรุงโครงสรางหน้ีนั้น
สถาบันการเงินท่ีเปนเจาหนี้จะตองทําใหสอดคลองกับอายุโครงการของลูกหนี้หรือระยะเวลาการ
ใหบริการของโครงการลูกหนี้ และตองสอดคลองกับความสามารถในการชําระหนี้ของลูกหนี้และ
ชวยกันทําใหฐานะการเงินของลูกหนี้ดีข้ึนจนมีความสามารถจายชําระหนี้คืนได 
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 การบันทึกสวนสูญเสียจะมีการจัดทําเหมือนวิธีท่ี 1 รวมท้ังการตั้งคาเผ่ือหนี้สงสัยจะ
สูญสําหรับสวนท่ีสูญเสียท่ีเกิดข้ึนดวยโดยการกันเงินทุนสํารองดวย การใหระยะเวลาปลอดหนี้โดยท่ี
ลูกหนี้ยังคงจายชําระดอกเบ้ียในอัตราสวนท่ีระบุไวในสัญญาเดิมและสถาบันการเงินวิเคราะหแลววา
จะไดรับการชําระเงินตนและดอกเบ้ียคืนครบถวนตามสัญญาจะไมถือเปนการปรับปรุงโครงสรางหน้ี 
และจะไมไดรับประโยชนในการยกเวนเร่ืองภาษีจากกรมสรรพากร 

วิธีท่ี 7 รับโอนสินทรัพยท่ีเปนหลักประกันหนี้ 
 การรับโอนสินทรัพยท่ีเปนหลักประกันหนี้ของลูกหนี้ท้ังหมดหรือบางสวนนั้นให

บันทึกสินทรัพยท่ีไดรับโอนมาดวยราคายุติธรรมซ่ึงจะทําใหราคาของสินทรัพยต่ํากวามูลคาหนี้
ท้ังส้ินตามบัญชี ซ่ึงการประเมินหลักประกันนี้สามารถทําตามหลักเกณฑการประเมินมูลคา
หลักประกันของสถาบันการเงินท่ีธนาคารแหงประเทศไทยกําหนด 

 ในกรณีท่ีหลักทรัพยนั้นจะเปนท่ีมาของกระแสเงินสดรับจากการชําระหนี้ ถาเม่ือ
คํานวณมูลคาของสินทรัพยแลวนั้นถาตํ่ากวามูลคาหนี้จะตองตัดจําหนายยอดลูกหนี้ใหหมดไป และ
ตองนํามูลคาหลักประกันมาใชในการคํานวณเงินสํารองสําหรับสวนสูญเสียท่ีอาจเกิดข้ึน และสวน
สูญเสียท่ีเกิดข้ึนใหบันทึกในงบกําไรขาดทุน ซ่ึงการคํานวณสวนสูญเสียนั้นสามารถเลือกใชการ
คํานวณและการประเมินมูลคาหลักประกันตามราคาอยางนอยปละคร้ัง ถามีการประเมินทุก 6 เดือน
สถาบันการเงินสามารถนํามาหักออกจากมูลคาหนี้กอนการคํานวณเงินสํารองสําหรับลูกหนี้จัดช้ัน
ไดรอยละ 90 แตถาการประเมินนานกวา 6 เดือนแลวจะนํามาหักไดเพียงรอยละ 50 และการประเมิน
นั้นตองจัดทําโดยเลือกผูประเมินราคาอิสระ 

 ลูกหนี้สถาบันการเงินจะไดรับการยกเวนภาษีเงินไดบุคคลธรรมดา นิติบุคคล 
ภาษีมูลคาเพิ่ม และภาษีธุรกิจเฉพาะ อากรแสตมปตามหลักเกณฑของธนาคารแหงประเทศไทย และ
ตองดําเนินการระหวางวันท่ี 1 มกราคม พ.ศ.2541 ถึง 31 ธันวาคม พ.ศ.2542 นอกจากนี้แลวยังไดรับ
การยกเวนหรือลดคาธรรมเนียม การจดทะเบียน สิทธินิติกรรม สําหรับการโอนสินทรัพยนี้ดวย 

วิธีท่ี 8 รับโอนสินทรัพยท่ีมิใชสินทรัพยท่ีเปนหลักประกนัหนี ้
 การรับโอนสินทรัพยท่ีมิใชสินทรัพยท่ีเปนหลักประกันหนี้ของลูกหนี้ท้ังหมดหรือ

บางสวนยังคงคํานวณโดยใชราคายุติธรรมของสินทรัพยซ่ึงราคาจะตํ่ากวามูลคาหนี้ท้ังส้ินตามบัญชี 
การประเมินหลักประกันนี้สามารถทําตามหลักเกณฑการประเมินมูลคาหลักประกันของสถาบัน
การเงินท่ีธนาคารแหงประเทศไทยกําหนด ในกรณีท่ีหลักทรัพยนั้นจะเปนท่ีมาของกระแสเงินสดรับ
จากการชําระหนี้ ถาเม่ือคํานวณมูลคาของสินทรัพยแลวนั้นถาตํ่ากวามูลคาหนี้จะตองตัดสวนตางนั้น
เปนคาใชจายทันทีตองนํามูลคาหลักประกันมาใชในการคํานวณเงิน แตสินทรัพยท่ีทําการโอนน้ัน
มิไดเปนสินทรัพยท่ีเปนหลักประกันหนี้ท่ีกูยืมตามสัญญาเดิมท่ีทําไวกอน และถาสินทรัพยท่ีมิใช
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วิธีท่ี 9 รับโอนสินทรัพยโดยมีสัญญาใหสิทธิลูกหนี้ขอโอนกลับคืน 
 การรับโอนสินทรัพยของลูกหนี้ท้ังหมดหรือบางสวนโดยท่ีใชราคายุติธรรมของ

สินทรัพยจะตํ่ากวามูลคาหนี้ท้ังส้ินตามบัญชี ซ่ึงการประเมินหลักประกันนี้สามารถทําตาม
หลักเกณฑการประเมินมูลคาหลักประกันของสถาบันการเงินที่ธนาคารแหงประเทศไทยกําหนด 
ในกรณีท่ีหลักทรัพยนั้นจะเปนท่ีมาของกระแสเงินสดรับจากการชําระหนี้ ถาเม่ือคํานวณมูลคาของ
สินทรัพยแลวนั้นถาต่ํากวามูลคาหนี้จะตองตัดสวนตางนั้นเปนคาใชจายทันที ตองนํามูลคา
หลักประกันมาใชในการคํานวณเงินสํารองสําหรับสวนสูญเสียท่ีอาจเกิดข้ึน แตลูกหนี้สามารถทํา
การโอนสินทรัพยท่ีทําการโอนใหกับเจาหนี้กลับคืนไดโดยมีการจัดทําสัญญาเปนลายลักษณอักษร
และถูกตองครบถวนตามกฎหมายระหวางสถาบันการเงินท่ีเปนเจาหนี้กับลูกหนี้ท่ีไดทําการโอน
สินทรัพยนั้น โดยเจาหนี้จะทําการโอนสินทรัพยดังกลาวกลับคืนใหแกลูกหนี้เม่ือลูกหนี้ไดทําการ
ชําระหนี้ตามสัญญาการปรับปรุงโครงสรางหนี้ไดครบถวนและไมมีการผิดชําระในการชําระหนี้ 
 
6.  การวิเคราะหงบการเงิน  
 
 งบการเงิน คือ รายงานแสดงขอมูลเกี่ยวกับฐานะการเงิน ผลการดําเนินงานและการ
เปลี่ยนแปลงฐานะการเงิน ซึ่งจะแสดงขอมูลทางการเงิน ณ วันสิ้นงวดตามรอบระยะเวลาหนึ่ง 
เปนงบการเงินที่จัดทําขึ้นตามหลักการบัญชีที่รับรองโดยทั่วไป เพื่อเสนอตอสาธารณะชน โดย
นํามาใชเปนเคร่ืองมือในการวัดการบริหารวาประสบความสําเร็จหรือลมเหลว (นภาพร ณ เชียงใหม, 
2548: 19) 

งบการเงินของบริษัทท่ีนํามาวิเคราะห ในการศึกษาเปนงบการเงินท่ีแสดงตอตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย  เปดเผยตอสาธารณะ  (รายงานประจําป  2542-2549 บริษัท
อุตสาหกรรมปโตรเคมีกัลไทย จํากัด (มหาชน), 2550) ซ่ึงประกอบดวยงบการเงิน 3 ลักษณะ คือ 
 1.    งบดุล (Balance Sheet) เปนงบแสดงฐานะการเงินของธุรกิจ ณ เวลาใดเวลาหน่ึง
ประกอบดวย สินทรัพย หนี้สิน และสวนของเจาของ ปกติจะเปนเวลาเดียวกับส้ินงวดดําเนินงาน 
 2.    งบกําไรขาดทุน (Income Statement) เปนงบแสดงถึงผลการดําเนินงานของธุรกิจนั้นใน
ชวงเวลาหน่ึง ซ่ึงแสดงรายการหลักๆ คือ รายได ตนทุนขาย คาใชจาย ดอกเบ้ีย ภาษี กําไรหรือขาดทุน 
ของงวดระยะเวลาดําเนินงาน  
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 3.    งบกระแสเงินสด (The Statement of Cash Flows) เปนงบแสดงการเคล่ือนไหวของ
กระแสเงินสด สําหรับชวงเวลาหน่ึง และใชสําหรับประกอบงบประมาณเงินสดพยากรณสถานะเงิน
สดในอนาคตไดอีกดวย งบนี้แสดงใหเห็นถึงรายการท่ีเปนแหลงท่ีมาของเงินทุนและแหลงท่ีใชไป
ของเงินทุนในชวงเวลาหนึ่ง จากสามกิจกรรมหลัก คือ กิจกรรมดําเนินงานซ่ึงเปนกิจกรรมท่ี
กอใหเกิดรายได กิจกรรมการลงทุนเปนรายการท่ีเกี่ยวกับซ้ือขายสินทรัพยถาวร และกิจกรรมจัดหา
เงินเงินทุนซ่ึงเปนการเปล่ียนแปลงในโครงสรางทางการเงินของกิจการ 

วัตถุประสงคการวิเคราะหงบการเงินจะข้ึนอยูกับความตองการของผูใช อาทิ เจาหนี้ ผูลงทุน 
ฝายบริหาร โดยตองมีการกําหนดวัตถุประสงคกอนการวิเคราะหซ่ึงมีอยูหลายประการ คือ 

1.  ใชเปนเคร่ืองมือในการประเมินกิจการ เพือ่เลือกลงทุนหรือวิเคราะหเพือ่รวมกิจการ 
2.  ใชเปนเคร่ืองมือพยากรณฐานะการเงินในอนาคต  
3.  เพื่อวินจิฉัยปญหาการบริหารงานการดําเนินงานและปญหาอ่ืนๆ ท่ีเกดิข้ึน  

ใชเปนเคร่ืองมือประเมินการบริหารงานของฝายบริหาร  4.  
  การเปรียบเทียบขอมูลทําใหทราบสถานะที่กิจการเปนอยูบงบอกการเปลี่ยนแปลงของ
ขอมูลและแนวโนมท่ีจะเกิดข้ึน ซ่ึงเปนส่ิงสําคัญสําหรับข้ันตอนการแปลความหมาย หรือตีความจาก
ผลการวิเคราะหดวยเคร่ืองมือตางๆ หรือเทคนิคตางๆ ในการวิเคราะห แบงออกเปน 3 ลักษณะดังนี้ 

1.  การเปรียบเทียบขอมูลกับงวดกอนของกิจการ ทําใหทราบถึงการดําเนินงานในงวด
ปจจุบันวามีการเปล่ียนแปลงอยางไรเม่ือเทียบกับการดําเนินงานของงวด การเปรียบเทียบนี้จะนํา
ขอมูลหลายๆ งวดเวลาของกิจการมาเปรียบเทียบกัน ฝายบริหารสามารถนํามาวิเคราะหเพื่อใหทราบ
ปญหาท่ีเกิดข้ึนได 

2.  การเปรียบเทียบขอมูลกับกิจการคูแขงขัน การเปรียบเทียบลักษณะนี้จะทําใหทราบวา
ดําเนินงานของกิจการวาดีกวาหรือดอยกวาคูแขงขันในธุรกิจเดียวกันแตกตางกันอยางไร ผูบริหาร
สามารถหาจุดดอยเพื่อนําไปปรับปรุงกิจการของตนเองไดตอไปการเปรียบเทียบนี้จะตอง
เปรียบเทียบขอมูลของงวดเวลาเดียวกัน 

3.  การเปรียบเทียบขอมูลของบริษัทกับขอมูลอุตสาหกรรม ซ่ึงขอมูลอุตสาหกรรมเปน
คาเฉล่ียของอุตสาหกรรมซ่ึงคํานวณจากขอมูลของกลุมบริษัทท่ีอยูในธุรกิจเดียวกันเปนเกณฑสําหรับ
พิจารณาวาผลการดําเนินงานอยูในสถานการณใดดีกวาหรือดอยกวาอุตสาหกรรมเปนการมองใน
ภาพรวมการเปรียบเทียบนี้จะตองเปรียบเทียบขอมูลของงวดเวลาเดียวกัน 
 ขอควรระมัดระวังในการเปรยีบเทียบ คือ 
  1.  ขนาดของกิจการ เนื่องจากกิจการท่ีมีขนาดตางกันยอมทําใหโอกาสของกิจการไม
เทากัน อาจสงผลใหผลการวิเคราะหไมถูกตอง 
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 2.  ลักษณะของธุรกิจ ควรจะมีลักษณะประเภทเดยีวกันหรือกลุมเดียวกันจึงจะทําใหผลการ
วิเคราะหถูกตอง 

3.  หลักการบัญชี เนื่องจากหลักการบัญชีมีวิธีปฏิบัติหลายวิธีท่ีกิจการสามารถเลือกปฏิบัติ
ได ดังนั้น ในการเปรียบเทียบขอมูลของกิจการระหวางงวดหรือเปรียบเทียบระหวางกิจการ หรือ
เปรียบเทียบขอมูลอุตสาหกรรมก็ตาม ขอมูลท่ีเปรียบเทียบอาจใชวิธีการบัญชีท่ีแตกตางกัน 

4.  สภาวะแวดลอม สภาวะแวดลอมธุรกิจ ประกอบดวย การเมือง สังคม ภาวะเศรษฐกิจ 
รวมท้ังกฎหมาย ซ่ึงจะมีการเปล่ียนแปลงในแตละงวดเวลา และกระทบตอการดําเนินธุรกิจ ดังนั้น
การวิเคราะหขอมูลหลายงวดเวลาจะตองคํานึงถึงผลกระทบจากสภาวะแวดลอมท่ีเปล่ียนแปลง 

อัตราสวนทางการเงิน (Financial Ratio Analysis) 
การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน (Financial Ratio Analysis) เพื่อใชเปนเคร่ืองมือท่ีใช

ประโยชนในการประเมินฐานะการเงิน ประสิทธิภาพในการดําเนินงาน และความสามารถในการหา
กําไรของธุรกิจ ซ่ึงเปนการแสดงความสัมพันธระหวางรายการที่ปรากฏในงบการเงินสําหรับ
ระยะเวลาหนึ่ง ในรูปของสัดสวนหรืออัตรารอยละ เปนเทคนิคท่ีใชกันมากในวงการธุรกิจ มีหลาย
อัตราสวนแตท่ีสําคัญ (Key Financial Ratios) นั้นมีอยู 4 กลุมท่ีใชประเมินฐานะการเงินและผลการ
ดําเนินงานของกิจการในดานตางๆ ไดแก (จินดา ขันทอง, 2540) 

1.  อัตราสวนวิเคราะหสภาพคลอง (Liquidity Ratios) เปนการวัดระดับความสามารถของ
ธุรกิจท่ีจะสามารถชําระหนี้สินระยะส้ันไดมากนอยเพียงไร 

2.  อัตราสวนแสดงประสิทธิภาพในการดําเนินงาน และความสามารถในการบริหาร
สินทรัพย (Assets Management Ratios) เปนการวิเคราะหประสิทธิภาพของธุรกิจในการบริหาร
สินทรัพย 

3.  อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารหนี้สิน (Debt Management Ratios) เพื่อใชใน
การวิเคราะหความสามารถในการชําระหนี้ระยะยาว 

4.  อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratios) เพื่อวัดความสามารถ
ในการทํากําไร การมีคุณภาพ และมีศักยภาพในการคงไวซ่ึงผลกําไร มีความสม่ําเสมอหรือแนวโนมท่ี
จะเพิ่มข้ึน 
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 1. อัตราสวนวิเคราะหสภาพคลอง (Liquidity Ratios) เปนการวัดระดับความสามารถของ
ธุรกิจท่ีจะสามารถชําระหนี้สินระยะส้ันไดมากนอยเพียงไร 

1.1 อัตราสวนทุนหมุนเวยีน (Current Ratio) 
 
                                                    =   = สินทรัพยหมุนเวยีน เทา 

 หนี้สินหมุนเวยีน  
เปนอัตราสวนท่ีใชวัดความสามารถในการชําระหนี้ระยะส้ันของกิจการ แสดงถึง

จํานวนเทาของสินทรัพยหมุนเวียนท่ีสามารถนําไปใชชําระหนี้สินระยะส้ัน ตามมาตรฐานแลวควรมี
คาเทากับ 2 :1 แตข้ึนอยูกับลักษณะของอุตสาหกรรมหรือธุรกิจ 

1.2 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวยีนเร็ว (Acid test Ratio or Quick Ratio) 
สินทรัพยหมุนเวยีน - สินคาคงเหลือ                            =   เทา       = 

หนี้สินหมุนเวยีน   
 เปนอัตราสวนวัดวากิจการมีความสามารถในการชําระหนี้ระยะส้ันท่ีดีกวาอัตราสวน
หมุนเวียน เพราะจะนําเอาเฉพาะสินทรัพยท่ีมีสภาพคลองหรือสามารถเปล่ียนเปนเงินสดได มา
คํานวณเทานั้น เปนการวัดสภาพคลองของธุรกิจท่ีถูกตองเพราะจะไมมีการคํานึงถึงสินคาคงคลัง 

 

 2.  อัตราสวนแสดงสมรรถภาพในการดําเนินงาน และความสามารถในการบริหารสินทรัพย
(Assets Management Ratios)  เปนการวิเคราะหประสิทธิภาพของธุรกิจในการบริหารสินทรัพย แบง
ออกเปน 

2.1 อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ (Account Receivables Turnover Ratio) 
                                 =  รอบ  = ยอดขายสุทธิ 

   ลูกหนี้คงเหลือถัวเฉล่ีย * 
    *ลูกหนี้คงเหลือถัวเฉล่ีย  = (ลูกหนี้คงเหลือตนงวด+ลูกหนี้คงเหลือปลายงวด) / 2 

 เปนอัตราสวนท่ีวัดความเร็วในการเปล่ียนลูกหนี้เปนเงินสดใชประกอบกับการ
วิเคราะหเงินทุนหมุนเวียนเพราะการเก็บเงินจากลูกหนี้ไดอยางสม่ําเสมอจะเปนเครื่องช้ีถึงคุณภาพ
ของเงินทุนหมุนเวียนและความสามารถในการจัดการเกี่ยวกับเงินทุนหมุนเวียน นอกจากนี้แลว
กิจการยังสามารถทําการคํานวณคาเฉล่ียระยะเวลาการเก็บเงินจากลูกหนี้ไดโดย 

     =    วัน = รอบระยะเวลาในงวดบัญชี 

          อัตราหมุนของลูกหนี ้  
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2.2 อัตราการหมุนของสินคาคงเหลือ (Inventory Turnover Ratio) 
=   รอบ   = ตนทุนสินคาขาย 

    สินคาคงเหลือถัวเฉล่ีย  
 *สินคาคงเหลือถัวเฉล่ีย = (สินคาคงเหลือตนงวด+สินคาคงเหลือปลายงวด) / 2 

 อัตราการหมุนของสินคาคงเหลือ ใชสําหรับวัดจํานวนครั้งท่ีกิจการขายสินคา เพ่ือ
วัดประสิทธิภาพในการหมุนเวียนของสินคาท่ีขายได สรางสภาพคลองและผลตอบแทนใหกิจการ 
ซ่ึงอัตรานี้จะเร็วหรือชาข้ึนอยูกับลักษณะของธุรกิจ  และยังสามารถทําการวัดหาระยะเวลาการขาย
สินคาไดโดย  

= 360                                      =   วัน 
   อัตราหมุนของสินคาคงเหลือ 

2.3 อัตราหมุนของสินทรัพยถาวร (Fixed Asset Turnover) 
                                          =   เทา = ยอดขายสุทธิ 

      สินทรัพยถาวรถัวเฉล่ีย 
 *สินทรัพยถาวรถัวเฉล่ีย = (สินทรัพยตนงวด+สินทรัพยปลายงวด) / 2 

 เปนอัตราสวนท่ีวัดประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยถาวรของกิจการ 

2.4 อัตราหมุนของสินทรัพยรวม (Total Asset Turnover) 
                                          =   เทา = ยอดขาย 

        สินทรัพยรวม 
เปนอัตราสวนท่ีชวยในการพิจารณาถึง การบริหารเงินในการลงทุนสินทรัพยท้ังหมด

ในกิจการท่ีดําเนินงานเพื่อกอใหเกิดรายไดวา การบริหารมีประสิทธิภาพเปนท่ีนาพอใจ 
 

 3. อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารหนี้สิน (Debt Management Ratios) เปน
อัตราสวนท่ีใชในการวิเคราะหความสามารถในการชําระหนี้ระยะยาว แบงออกเปน 

3.1 อัตราสวนหนีสิ้นตอสวนของเจาของ (Debt to Equity Ratio) 
                                         =   เทา = หนี้สินรวม 

       สวนของผูถือหุน 
 เปนอัตราสวนท่ีแสดงถึงความสัมพันธระหวางหนี้สินทั้งหมดของกิจการ ท้ังหนี้สิน

หมุนเวียนและหนี้สินระยะยาวตอสวนของเจาของ เพื่อดูโครงสรางของเงินทุนและระดับความเส่ียง
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3.2 อัตราสวนหนีสิ้นตอสินทรัพย (Debt to Total Assets Ratio)  
                                 =   เทา = หนี้สินท้ังหมด 

        สินทรัพยท้ังหมด 
 เปนอัตราสวนท่ีชวยในการบงถึงระดับความเส่ียงและความสามารถในการชําระหนี้

ของกิจการ โดยเฉพาะการชําระหนี้เงินตนท้ังหมดเพราะเปนการเปรียบเทียบจํานวนหน้ีสินท่ีกิจการ
มีอยู เทียบกับสินทรัพยท้ังหมดของกิจการ ทําใหทราบถึงคุณภาพของสินทรัพยท้ังหมดของกิจการวา
สามารถทําการชําระหนี้คืนเม่ือครบกําหนดไมกอใหเกิดปญหาใดๆ  

3.3  อัตราสวนความสามารถในการชําระดอกเบี้ย (Time Interest Earned Ratio) 
                  =   เทา = กําไรกอนหักดอกเบ้ียและภาษีเงินได 

 ดอกเบ้ียจาย  

เปนอัตราท่ีแสดงถึงความสามารถในการชําระดอกเบ้ียระยะส้ันหรือในแตละปท่ี
กิจการดําเนินงานเน่ืองจากดอกเบ้ียนั้นตองทําการชําระทุกๆ ป โดยเปนอัตราที่เจาหนี้ระยะยาวให
ความสําคัญมาก 
 
 4. อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratios) ความสามารถในการ
ทํากําไรนั้นมีความสําคัญท้ังตอเจาหนี้และเจาของกิจการ ผูซ่ึงนําเงินทุนมาลงทุนในกิจการ การวัด
ความสามารถในการทํากําไรนั้นเปนกําไรท่ีมีคุณภาพ ผลกําไรท่ีไดมามีความถูกตอง เชื่อถือได และมี
ศักยภาพในการคงไวซ่ึงผลกําไรตองสมควรมีความสม่ําเสมอหรือแนวโนมท่ีจะเพ่ิมข้ึนโดยแบง
ออกเปน 

4.1 อัตรากําไรข้ันตน (Margin Ratio) 

= กําไรข้ันตน                                             =   % 

   ขายสุทธิ 
 เปนอัตราท่ีใชวัดความสามารถในการหากําไรข้ันตนของธุรกิจ ความสามารถใน

การจัดการหรือบริหารตนทุนวามีประสิทธิภาพมากนอยเพียงไร โดยยังไมคํานึงถึงคาใชจายในการ
ดําเนินงานอ่ืนๆ 
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4.2 อัตรากําไรสุทธิ (Net Profit Ratio)  

= กําไรสุทธิ                                             =   % 

   ขายสุทธิ 
 เปนอัตราสวนท่ีใชวัดผลตอบแทนของการประกอบธุรกิจเทียบกับยอดขาย กําไร
สุทธิ และกําไรจากการดําเนินงาน  แตกตางกันในรายการดอกเบ้ียจายและรายไดและคาใชจายท่ี
เกิดข้ึนพรอมท้ังภาษี 

4.3 อัตราผลตอบแทนสวนของผูถือหุนสามัญ (Return on Common Shareholder’s 
Equity Ratio) 

= กําไรสุทธิหลังภาษ ี      =   % 

   สวนของผูถือหุนสามัญ 
 เปนการวัดผลการตอบแทนท่ีเปนสวนของเจาของกิจการอยางแทจริงเพราะการถือ

หุนบุริมสิทธินั้นไดรับเงินปนผลกอนผูถือหุนสามัญ ทําใหสถานภาพของผูถือหุนบุริมสิทธิมีฐานะ
ความเปนเจาของกิจการอยางไมแทจริงเม่ือเปรียบเทียบกับผูถือหุนสามัญ 

4.4 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return on Total Asset Ratio) 
= กําไรสุทธิหลังภาษ ี                                             =   % 

            สินทรัพยรวม 
 เปนการวัดความสามารถของกิจการในการใชสินทรัพยอยางมีประสิทธิภาพโดย

กอใหเกิดกําไรในการใชสินทรัพยนั้นโดยไมคํานึงถึงวาสินทรัพยนั้นไดจัดหามาจากเงินทุนท่ีไดมา
จากการกูยืมหรือจากเจาของ 

  
7. วรรณกรรมท่ีเก่ียวของ 
 

ณัฐชรินธร  ศิริวัฒนา  (2544)  ไดศึกษาเร่ืองการปรับโครงสรางหน้ีของบริษัทศรีไทยซุปเปอรแวร 
จํากัด (มหาชน) โดยมีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาหลักการปรับโครงสรางหนี้ และวิธีการปรับโครงสราง
หนี้โดยธนาคารแหงประเทศไทยปญหาและอุปสรรคของการปรับโครงสรางหน้ี และประเมินผลการ
ดําเนินงานกอนและหลังการปรับโครงสรางหนี้ พบวา บริษัทศรีไทยซุปเปอรแวร จํากัด (มหาชน)       
มีวิธีการปรับโครงสรางหนี้โดยวิธีการแปลงหนี้เปนทุนโดยแบงเปนหุนสามัญและหุนกู วิธีขอขยาย
เวลาการชําระหนี้ระยะส้ันเปนระยะยาว แตบริษัทศรีไทยซุปเปอรแวรไมสามารถขายอสังหาริมทรัพย 
มาชําระหนี้ได เปนอุปสรรคจากภาวะเศรษฐกิจเปนชวงชะงักงัน ทําใหการเปรียบเทียบการ
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ขวัญนภา  อรุณพิทักษ  (2545) ได ศึกษาเ ร่ืองการแกปญหาหนี้ ท่ีไมกอรายไดตาม
กระบวนการของคณะกรรมการเพ่ือสงเสริมการปรับปรุงโครงสรางหน้ีธนาคารแหงประเทศไทย
และกระบวนการฟนฟูกิจการตามพระราชบัญญัติลมละลาย วัตถุประสงคการศึกษาเพื่อเปรียบเทียบ
ผลท่ีลูกหนี้และสถาบันการเงินเจาหนี้ไดรับจากการปรับปรุงหนี้ตามกระบวนการของคณะกรรม
เพื่อสงเสริมการปรับโครงสรางหนี้ (ค.ป.น.) และกระบวนการฟนฟูกิจการของลูกหนี้ กรณี บริษัท
ชายา จํากัด (นามสมมุติ) ซ่ึงประสบผลสําเร็จในการปรับปรุงโครงสรางหนี้ เพ่ือเปรียบเทียบปจจัย
แหงความสําเร็จโดยเปรียบเทียบกับกรณี บริษัท ไทยพลาซา จํากัด (นามสมมุติ) ท่ีการปรับ
โครงสรางหน้ีไมเปนผลสําเร็จ โดยผลการศึกษาพบวา เม่ือเปรียบเทียบระหวางกระบวนการ พบวา 
บริษัทชายา จํากัด ไดประโยชนในรูปการการลดหยอนหนี้ ตนเงิน และดอกเบ้ียที่คางชําระจาก
กระบวนการฟนฟูกิจการมากกวาท่ีไดจาก ค.ป.น. เนื่องจากบริษัทรับภาระดอกเบ้ียจายต่ํากวา มูลคา
การชําระหนี้ต่ํากวาและมีความเส่ียงทางการเงินต่ํากวาเนื่องจากกระบวนการฟนฟูกิจการเปนการ
แกปญหาหนี้สินกับเจาหนี้ทุกรายอยางเบ็ดเสร็จ สําหรับผลท่ีสถานบันการเงินเจาหนี้ไดรับ พบวา
เจาหนี้ไดประโยชนจากกระบวน การฟนฟูกิจการนอยกวาท่ีไดจาก ค.ป.น.เนื่องจากมูลคาการรับ
ชําระคืนตํ่ากวาแตอยางไรก็ตาม กระบวนการ ค.ป.น. มีความเส่ียงจากการท่ีลูกหนี้อาจไมสามารถ
ชําระหนี้ไดตามแผนหากไมสามารถเจรจาหาขอยุติกับเจาหนี้นอกกระบวนการ ค.ป.น. ไดสําเร็จ 
นอกจากนี้ ยังพบวาผลสําเร็จในการปรับปรุงหนี้ท้ังสองกระบวนการลวนใหประโยชนแกเจาหนี้
และ บริษัท ชายา จํากัด มากกวา การปรับปรุงหนี้สําเร็จ สวนผลการศึกษาปจจัยท่ีทําให บริษัท ไทย
พลาซา จํากัด ปรับปรุงไมสําเร็จ เนื่องจากการเจรจาตอรองไมสามารถประสานผลประโยชน
ระหวางเจาหนี้และลูกหนี้ได ทําใหท้ังสองฝายมีความรูสึกวาขอยุติท่ีตกลงกันไมอยูบนพื้นฐานท่ี
ยุติธรรม นาเช่ือถือ และปฎิบัติ ตอกันตามเง่ือนไขท่ีกําหนด ซ่ึงจากการศึกษาท้ังสองกรณี พบวา
ผลสําเร็จของการปรับปรุงหนี้กอใหเกิดผลดี ตอลูกหนี้และเจาหนี้อันจะสงผลดีตอเศรษฐกิจ 
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 ยอดชาย มาทอง (2545) ไดศึกษาเร่ืองการฟนฟูกิจการบริษัทไทยผลิตภัณฑยิปซ่ัม จํากัด 
(มหาชน) หรือ ทีจีพี โดยมีวัตถุประสงค คือ เพื่อศึกษาถึงข้ันตอนการฟนฟูกิจการของลูกหนี้ภายใต
พระราชบัญญัติลมละลายของไทย เปรียบเทียบผลการดําเนินงานทางการเงินของทีจีพี แบงเปน 3 
ชวง คือชวงกอนวิกฤติเศรษฐกิจไทยในป 2538-2539 ชวงระหวางการหยุดชําระหนี้จนถึงการเขาสู
กระบวนการฟนฟูกิจการในป 2540-2541 และชวงเวลาในกระบวนการฟนฟูกิจการในป 2542 และ
ศึกษาผลสําเร็จของการฟนฟูกิจการในการชวยปรับปรุงและเอื้อประโยชนทางการเงินแกทีจีพี 
โดยการศึกษาประกอบไปดวยการวิเคราะหเชิงคุณภาพเกี่ยวกับแผนฟนฟูกิจการท่ีทีจีพีนํามาใชจน
ประสบผลสําเร็จ และการวิเคราะหเชิงปริมาณโดยใชอัตราสวนทางการเงินและการวิเคราะหงบ
การเงิน ผลการศึกษา พบวา วิธีการฟนฟูกิจการของทีจีพี ไดแก มีผูรวมลงทุนรายใหมจากประเทศ
อังกฤษท่ีเขามาอัดฉีดเม็ดเงินโดยการซ้ือหุนเพิ่มทุนและซ้ือผลประโยชนของกิจการในเครือของทีจี
พี และมีการแปลงหนี้เปนทุน หนี้ท่ีเหลือเจาหนี้ทางการเงินยินยอมลดหน้ีใหท้ังเงินตนและดอกเบ้ียคาง
รับ จากการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน แสดงใหเห็นวา ทีจีพี มีปญหาในเร่ืองสภาพคลอง 
ประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย ความสามารถในการชําระหนี้ และความสามารถในการทํากําไร 
ซ่ึงภายหลังจากการดําเนินการตามแผนฟนฟูกิจการแลวสามารถชวยบรรเทาและแกไขปญหา
ทางการเงินใหกับทีจีพีได  
 เอกคณิต ระยาแกว (2546) ไดศึกษาเรื่องการปรับปรุงโครงสรางหนี้กรณีศึกษาบริษัท 
อิตาเลียนไทย ดีเวลอปเมนต จํากัด (มหาชน) โดยมีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาแผนฟนฟูกิจการ 
และประเมินผลการดําเนินงานตามแผนฟนฟูกิจการ ในการศึกษาคร้ังนี้ใชขอมูลทุติยภูมิไดแก งบดุล 
งบกําไรขาดทุน งบกระแสเงินสด และแผนฟนฟูกิจการของบริษัท โดยใชเคร่ืองมือทางการเงินคือ 
การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินและการวิเคราะหงบกระแสเงินสด เพื่อเปรียบเทียบผลการ
ดําเนินงานกอนและหลังการฟนฟูกิจการ ระยะเวลาท่ีทําการศึกษา แบงเปน 3 ชวง คือ เปนชวงกอน
เกิดวิกฤติทางการเงินป 2538-2539 ชวงเกิดวิกฤติทางการเงิน ป 2540-2543 ชวงปรับปรุงโครงสราง
หนี้ของบริษัท ป 2544-2545 โดยสาเหตุท่ีทําใหบริษัทเขาสูกระบวนการปรับโครงสรางหน้ี 
เนื่องจากเงินทุนสวนใหญไดมาจากการกูยืมเงินจากตางประเทศ ทําใหเม่ือเกิดการเปล่ียนแปลงใน
อัตราแลกเปล่ียนจึงประสบผลขาดทุนโดยวิธีการที่บริษัทเลือกใชในการฟนฟูกิจการไดแกการยกเลิก
ทุนจดทะเบียนเดิมท่ียังมิไดมีการออกจําหนายหุน เพ่ิมทุนจดทะเบียนใหม การออกจําหนายหุนใหแก
ผูถือหุนเดิม การปรับโครงสรางทุนของบริษัท การรับซ้ือคืนหนี้แบบมีสวนลด การแปลงหนี้เปนทุน
โดยสมัครใจ และการแปลงหนี้ใหมใหแกนิติบุคคลเฉพาะกิจ ซ่ึงจากวิธีการดังกลาวทําใหสภาพคลอง
ของบริษัทดีข้ึน สามารถบริหารสินทรัพยไดอยางมีประสิทธิภาพและมีภาระหน้ีสินลดลงโดยจะเห็น
วาผลการดําเนินงานดีข้ึนกวาชวงกอนการฟนฟูกิจการ 

  


