
บทที่ 5
สรุปผลการศึกษา อภปิรายผลการศึกษา ขอคนพบ และขอเสนอแนะ

ในการศึกษาครั้งนี้มีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาเปรียบเทียบวิธีการบัญชีสํ าหรับเครื่องมือทาง
การเงินที่มีลักษณะเปนทั้งหนี้สินและทุนตามมาตรฐานการบัญชีไทยกับมาตรฐานการบัญชีระหวาง
ประเทศและมาตรฐานการบัญชีของสหรัฐอเมริกา

โดยใชแนวคิด ทฤษฎีอันไดแก มาตรฐานการบัญชีระหวางประเทศฉบับที่ 32 เร่ือง 
Financial Instruments: Disclosure and Presentation มาตรฐานการบัญชีของสหรัฐอเมริกาฉบับที่ 
150 เรือ่ง Accounting for Certain Financial Instruments with Characteristics of both Liabilities 
and Equity  มาตรฐานการบัญชีไทยฉบับที่ 48 เร่ืองการแสดงรายการและการเปดเผยขอมูลสํ าหรับ
เครื่องมือทางการเงิน  หลักเกณฑทั่วไปในตลาดหลักทรัพยของสหรัฐอเมริกาและ Rule 144A เร่ือง 
บริษทัเอกชนขายหุนตอสถาบันการเงิน (Private Resales of Securities to Institutions)   ความเปนมา
ของตราสารหนี้ในประเทศไทย   ความรูทั่วไปเกี่ยวกับหุนกูแปลงสภาพ  การวิเคราะหกํ าไรจากการ
มีเจาหนี้  (Finanancial Leverage หรือ Leverage Factor)  และ Trading on Equity

ระเบียบวิธีการศึกษา ใชวิธีการศึกษาเชิงพรรณนาโดยใชขอมูลทุติยภูมิจากการคนควา              
จากมาตรฐานการบัญชี หลักเกณฑในตลาดหลักทรัพยของสหรัฐอเมริกา รายงานการเงินของบริษัท
ทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เอกสาร วารสาร บทความ วิทยานิพนธ และ   
รายงานวิจัยที่เกี่ยวของ เพื่อศึกษาเปรียบเทียบวิธีการบัญชีตาม TAS No.48  IAS No.32 และ SFAS 
No.150 และศกึษาเปรียบเทียบ SFAS No.150 กับกฎทั่วไปของตลาดหลักทรัพยของสหรัฐอเมริกา 
รวมทัง้ไดท ําการทบทวนวรรณกรรมและแนวคิดทฤษฎี ตลอดจนศึกษาคนควา งบการเงินและ  ขอ
มูลรายงานทางการเงินของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยที่มีการออก
จ ําหนายหุนกูแปลงสภาพ  และวิเคราะหเปรียบเทียบรายงานการเงินของบริษัทเหลานั้นกับทฤษฎีที่
ไดจากการทบทวนวรรณกรรมและแนวคิดจากมาตรฐานการบัญชีของไทย

ผลการศึกษาพบวา IAS No.32  และ TAS No.48  ไมมีความแตกตางกัน เนื่องจาก TAS 
No.48  ไดพัฒนามาจากแนวคิดของ IAS No.32  สวน SFAS No.150 เปนมาตรฐานทีก่ ําหนดโดย
คณะกรรมการเพื่อการศึกษาและจัดทํ ามาตรฐานการบัญชีของประเทศสหรัฐอเมริกา (Financial 
Accounting Standard Board: FASB) ซ่ึงไดกํ าหนดวิธีปฏิบัติสํ าหรับเครื่องมือทางการเงินที่มี
ลักษณะเปนทั้งหนี้สินและทุนใหเหมาะสมกับสภาพแวดลอมของประเทศสหรัฐอเมริกา นอกจาก
นัน้ยังพบวาหลักเกณฑทัว่ไปของตลาดหลักทรัพยของสหรัฐอเมริกาและRule 144A จะมีขอบเขตที่
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กวางกวา SFAS No.150  และจากการศึกษาเปรียบเทียบรายงานการเงินของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยจํ านวน  8  บริษัท ใน 6  กลุมอุตสาหกรรม ไดแก กลุมเครื่องมือ
และเครื่องจักร กลุมเงินทุนและหลักทรัพย กลุมขนสง กลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย กลุมวัสดุ        
กอสรางและตกแตง  และกลุมยานพาหนะและอุปกรณ  พบวาทั้ง  8 บรษิัท ไดเปดเผยขอมูลรายการ
หุนกูแปลงสภาพตามมาตรฐานการบัญชีไทย ฉบับที่ 48 (TAS No.48) โดยแสดงรายการไวในสวน
ของหนี้สินและสวนของผูถือหุน

5.1 สรุปผลการศึกษา

5.1.1 จากการศึกษาเปรียบเทียบมาตรฐานการบัญชีเกี่ยวกับเครื่องมือทางการเงินที่มี
ลักษณะเปนทั้งหนี้สินและทุน

1. เมือ่นํ า IAS No.32  มาเปรียบเทียบกับ TAS No.48  พบวา IAS No.32 และ
TAS No.48 ไมมคีวามแตกตางกันอยางเปนสาระสํ าคัญในทั้ง 9 หัวขอไดแก วัตถุประสงค  ขอบเขต   
นยิามศพัท การจัดประเภทเครื่องมือทางการเงินที่มีลักษณะเปนทั้งหนี้สินและทุนเริ่มแรก การแสดง
รายการ   การวัดมูลคาเริ่มแรก  การวัดมูลคาภายหลังการไดมา  กํ าไรตอหุน  และการเปดเผยขอมูล  
เนื่องจาก TAS No.48 เปนมาตรฐานการบัญชีที่อิงกับ IAS No.32

2. เมื่อนํ า IAS No.32 และTAS No.48 มาเปรียบเทียบกับ SFAS No.150           
ใน  9  หัวขอขางตน จะพบวามี  2 หัวขอที่ไมมีความแตกตางกัน คอืหวัขอนิยามศัพท และการเปด
เผยขอมูล โดยมาตรฐานการบัญชีทั้งสามฉบับไดใหความหมายของคํ าวา สินทรัพยทางการเงิน   
หนีสิ้นทางการเงิน  ตราสารทุน  สินทรัพยทางการเงินที่เปนตัวเงิน  หนี้สินทางการเงินที่เปนตัวเงิน  
เครือ่งมอืทางการเงินที่เปนตัวเงิน  และมูลคายุติธรรมเหมือนกัน   นอกจากนี้ยังไดกํ าหนดใหกิจการ
ตองเปดเผยขอมูลเกี่ยวกับเครื่องมือทางการเงินในเรื่อง ลักษณะเนื้อหา ขอบเขตของการใชเครื่องมือ
ทางการเงิน  เงื่อนไข  ขอตกลง  นโยบายการบัญชี  วิธีปฏิบัติทางบัญชี  เกณฑการรับรูรายการ  การ
วดัมลูคา   มูลคายุติธรรม  ความเสี่ยงที่เกี่ยวของ  รวมทั้งนโยบายการบริหารและปองกันความเสี่ยง
ทางการเงินของฝายบริหารดวย

3. แต IAS No.32 และ TAS No.48 แตกตางกับ SFAS No.150 ใน 9 หัวขอ โดยที่ 
SFAS No.150  จะมคีวามเฉพาะเจาะจงกวา IAS No.32 และ TAS No.48  ดังนี้

- วัตถุประสงค  IAS No.32 และ TAS No.48 มุงเนนใหผูใชงบการเงิน    
เขาใจถึงความสํ าคัญของเครื่องมือทางการเงินที่มีตอฐานะการเงิน ผลการดํ าเนินงานและกระแส  
เงนิสดของกิจการ ไมวาเครื่องมือทางการเงินนั้นจะเปนรายการในงบดุลหรือนอกงบดุล แต SFAS 

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

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



105

No.150  ตองการใหผูออกเครื่องมือทางการเงินที่มีลักษณะเปน freestanding  financial  instrument  
ภายใตขอบเขตของมาตรฐานการบัญชีฉบับนี้ ทํ าการจัดประเภทเครื่องมือทางการเงินเหลานี้เปน 
หนีสิ้น (หรือสินทรัพยในบางสถานการณ)

- ขอบเขต  IAS No.32 และ TAS No.48 ถือปฏิบัติกับการแสดงรายการและ
การเปดเผยขอมูลของเครื่องมือทางการเงินทุกประเภทไมวาจะเปนรายการที่รับรูหรือที่ไมไดรับรู
ในงบดลุ ยกเวนเครื่องมือทางการเงินที่มีมาตรฐานอื่นรองรับ  แต SFAS No.150 มีขอบเขตที่เฉพาะ
เจาะจงกวาโดยใหถือปฏิบัติกับการแสดงรายการและการเปดเผยขอมูลของเครื่องมือทางการเงินที่มี
ลักษณะเปน freestanding  financial  instrument ทั้ง 3 ลักษณะคือ หุนที่มีภาระผูกพันตองไถถอนคืน
ในอนาคต สิทธิที่จะขาย (put option) หรือสัญญาซื้อขายลวงหนา (forward purchase contracts) รวม
ทัง้เครื่องมือทางการเงินที่ผูออกมีภาระผูกพันตองไถถอนคืนในอนาคต  และเครื่องมือทางการเงินที่
มีลักษณะเปนหนี้สินตามมาตรฐานการบัญชีฉบับนี้ซ่ึงทํ าใหกิจการมีภาระผูกพันที่จะตองออกหุน
สามัญของกิจการในอนาคตในจํ านวนที่อาจสัมพันธหรือไมสัมพันธกับราคาของหุนสามัญ แตไม
ไดครอบคลุมถึงเครื่องมือทางการเงินที่มีมาตรฐานอื่นรองรับ

- นิยามศัพท  IAS No.32 และ TAS No.48 ใหความหมายคํ าศัพทที่ตางกับ 
SFAS No.150 จ ํานวน 5 คํ าคือ เครื่องมือทางการเงิน ราคาตลาด  ตลาดซื้อขายคลอง  Freestanding 
Financial Instrument และเครื่องมือทางการเงินที่จะตองไถถอนในอนาคต (Mandatorily 
Redeemable Financial Instrument)

- การจัดประเภทเครื่องมือทางการเงินท่ีมีลักษณะเปนท้ังหนี้สินและทุนเริ่ม
แรก IAS No.32 และ TAS No.48 กํ าหนดใหกิจการที่ออกเครื่องมือทางการเงินตองแยกประเภท
เครื่องมือทางการเงินหรือองคประกอบของเครื่องมือทางการเงินแลวแสดงไวในงบดุลเปนหนี้สิน 
หรือสวนของเจาของ  แต SFAS No.150 กํ าหนดใหกิจการตองจัดประเภทเครื่องมือทางการเงินภาย
ใตขอบเขตของมาตรฐานนี้เปนหนี้สิน (หรือสินทรัพยในบางสถานการณ)

- การแสดงรายการ   IAS No.32 และ TAS No.48 กํ าหนดใหกิจการแสดง
รายการเครือ่งมือทางการเงินที่มีลักษณะเปนทั้งหนี้สินและทุนในงบดุล โดยจะตองแยกหนี้สินออก
จากสวนของเจาของ แต SFAS No.150  กํ าหนดใหกิจการตองแสดงรายการของเครื่องมือทางการ
เงินที่อยูในขอบเขตของมาตรฐานการบัญชีฉบับนี้เปนหนี้สิน (หรือสินทรัพยในบางสถานการณ) 
ในงบแสดงฐานะการเงิน และหากกิจการมีการออกจํ าหนายเครื่องมือทางการเงินที่มีลักษณะเปน
หุนที่มีภาระผูกพันตองไถถอนคืนในอนาคตใหแสดงรายการอยูในสวนของหนี้สิน และควรแสดง
รายการแยกจากสวนของหุนในงบแสดงฐานะการเงินเพื่อแยกเครื่องมือทางการเงินเหลานี้ออกจาก
หนี้สิน
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นอกจากนี้ IAS No.32 และ TAS No.48 กํ าหนดใหแสดงรายการดอกเบี้ย  
เงินปนผล กํ าไรและขาดทุนที่เกิดจากองคประกอบของเครื่องมือทางการเงินที่เปนหนี้สินไวใน    
งบกํ าไรขาดทุน สวนผลตอบแทนที่ไดรับจากองคประกอบของเครื่องมือทางการเงินที่มีลักษณะ
เปนทนุ ตองนํ าไปหักจากสวนของเจาของในงบดุลโดยตรง   แต SFAS No.150  ไมไดกํ าหนดวิธี
ปฏิบัติสํ าหรับการแสดงรายการผลตอบแทนที่ไดรับจากองคประกอบของเครื่องมือทางการเงินที่มี
ลักษณะเปนหนี้สินหรือองคประกอบที่มีลักษณะเปนทุนไว แตไดกํ าหนดวิธีแสดงรายการสํ าหรับ
ผลตอบแทนของเครื่องมือทางการเงินที่ตองจายใหแกผูถือเครื่องมือทางการเงินนั้น โดยใหแสดง
เปนคาใชจายในงบกํ าไรขาดทุนโดยแยกออกจากการจายคาดอกเบี้ยใหกับเจาหนี้รายอ่ืนๆ

- การวัดมูลคาเริ่มแรก  IAS No.32 และ TAS No.48 ไมครอบคลุมถึงการ
วัดมูลคาเครื่องมือทางการเงินที่มีลักษณะเปนทั้งหนี้สินและทุนแตไดแนะนํ าวิธีการที่อาจนํ ามาใช
วัดมูลคาเริ่มแรกไวโดยใหกํ าหนดมูลคายุติธรรมขององคประกอบที่วัดมูลคาไดงายที่สุดกอนซึ่งได
แกตราสารทุนแลวนํ าไปหักจากมูลคาทั้งสิ้นของเครื่องมือทางการเงินนั้น โดยไมบันทึกรายการ
ก ําไรหรอืขาดทุนจากการแยกองคประกอบ หรือกํ าหนดมูลคาของหนี้สินแยกจากสวนที่เปนเจาของ
ตามสดัสวนของมูลคายุติธรรมขององคประกอบทั้งสอง สวน SFAS No.150 กํ าหนดใหกิจการวัด
มลูคาเริ่มแรกของเครื่องมือทางการเงินประเภท freestanding  financial  instrument ภายใตขอบเขต
ของมาตรฐานดวยมูลคายุติธรรมของเครื่องมือทางการเงินนั้น และสํ าหรับสัญญาซื้อขายลวงหนา 
(forward contracts)  ทีท่ ําใหผูออกสัญญาตองจาย เงินสดหรือเครื่องมือทางการเงินอื่น เพื่อซ้ือหุน
สามัญของตนเองในจํ านวนที่แนนอนในอนาคต วัดมูลคาเริ่มแรกโดยใชมูลคายุติธรรมของหุน
สามญั ณ วันเริ่มทํ าสัญญาปรับปรุงดวยส่ิงตอบแทนในการซื้อธุรกิจ  (Consideration)   หรือสิทธิที่
ไมไดระบุไว (Unstated rights) หรือสิทธิพิเศษ (Privileges) ซ่ึงสวนทุนควรจะลดลงในจํ านวนที่  
เทากับมูลคายุติธรรมของหุนสามัญ ณ วันเริ่มทํ าสัญญา

- การวัดมูลคาภายหลังการไดมา IAS No.32 และ TAS No.48 ไมครอบ
คลุมถึงการวัดมูลคาเครื่องมือทางการเงินที่มีลักษณะเปนทั้งหนี้สินและทุนแตไดแนะนํ าวิธีการที่
อาจนํ ามาใชวัดมูลคาของหุนกูแปลงสภาพภายหลังการไดมาโดยใหกํ าหนดมูลคาตามบัญชีของ   
หนีสิ้นทางการเงิน  แลวจึงกํ าหนดราคาตามบัญชีของสิทธิเลือกแปลงสภาพหุนกูเปนหุนสามัญ โดย
หกัราคาตามบัญชีของหนี้สินทางการเงินออกจากมูลคาทั้งสิ้นของเครื่องมือทางการเงิน หรือกํ าหนด 
มลูคายุติธรรมของหุนกูและกํ าหนดมูลคายุติธรรมของสิทธิเลือกแปลงสภาพ  และตองนํ าสัดสวน
มลูคายุติธรรมที่กํ าหนดใหกับองคประกอบทั้งสองมาใชในการปนสวนเครื่องมือทางการเงิน เพื่อทํ า
ใหผลรวมของราคาตามบัญชีที่กํ าหนดใหองคประกอบแตละสวนมีจํ านวนเทากับส่ิงตอบแทนที่ได
รับจากการออกหุนกูแปลงสภาพ   แต SFAS No.150 ไดกํ าหนดวิธีวัดมูลคาภายหลังการไดมาของ
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สัญญาซื้อขายลวงหนา (forward contracts)  ที่ทํ าใหผูออกสัญญาตองจายเงินสดหรือเครื่องมือทาง
การเงินอื่น หรือเครื่องมือทางการเงินที่มีภาระผูกพันตองไถถอนคืนในอนาคตเพื่อซ้ือหุนสามัญของ
ตนเองในจ ํานวนที่แนนอนในอนาคตสามารถวัดมูลคาภายหลังการไดมาโดยแบงเปน 2 กรณีคือใน
กรณทีีจ่ ํานวนเงินที่จะตองจาย  หรือจํ านวนเครื่องมือทางการเงินที่มีภาระผูกพันตอง ไถถอนคืนใน
อนาคต มจี ํานวนที่แนนอน รวมทั้งวันครบกํ าหนดสัญญาถูกระบุไวแนนอนแลว ควรวัดมูลคาภาย
หลังการไดมาโดยใชมูลคาปจจุบัน (Present Value) ของจํ านวนเงินที่จะตองจาย  ณ  วันครบกํ าหนด
สัญญาบวกดวยอัตราดอกเบี้ย  ณ   วันเริ่มแรกของสัญญา  แตในกรณีที่จํ านวนเงินที่จะตองจาย หรือ
จํ านวนเครื่องมือทางการเงินที่มีภาระผูกพันตองไถถอนคืนในอนาคต และวันครบกํ าหนดสัญญา 
ตัวใดตัวหนึ่งไมไดระบุไวแนนอน จะวัดมูลคาภายหลังการไดมาโดยใชจํ านวนเงินสดที่จะตองจาย
ภายใตเงื่อนไขที่ระบุไวในสัญญา  สวนเครื่องมือทางการเงินอื่นที่อยูภายใตขอบเขตของ SFAS 
No.150 นอกเหนอืจากขอปฏิบัติที่กลาวมาแลวขางตน ควรวัดมูลคาภายหลังการไดมาโดยใชมูลคา
ยตุธิรรม โดยคํ านึงถึงการเปลี่ยนแปลงของมูลคายุติธรรมดวย

- กํ าไรตอหุน  IAS No.32 และ TAS No.48 ไมไดกํ าหนดหลักเกณฑในการ
ค ํานวณก ําไรตอหุนไว แต SFAS No.150 ไดกํ าหนดหลักเกณฑสํ าหรับกิจการที่ออกหุนสามัญหรือ
สัญญาซื้อขายลวงหนาที่ทํ าใหกิจการมีภาระผูกพันตองออกหุนสามัญในจํ านวนที่แนนอนเพื่อ      
ไถถอนคืนเครื่องมือทางการเงินนั้นในอนาคต ไมควรนํ าหุนสามัญที่จะตองไถถอนคืนมาคํ านวณ
ก ําไรตอหุนและกํ าไรตอหุนปรับลด (diluted earnings per share)  สวนเงินปนผลสะสมและสิทธิที่
ไมเกี่ยวกับกํ าไรที่มีการแบงใหหุนที่จะมีการไถถอนหรือซ้ือคืนและไมมีการรับรูเปนตนทุนดอกเบี้ย
จาย  ควรนํ าไปหักจากการคํ านวณกํ าไรของผูถือหุน

- การเปดเผยขอมูล IAS No.32 และ TAS No.48 กํ าหนดใหกิจการตองเปด
เผยขอมูลเกี่ยวกับวัตถุประสงคของเครื่องมือทางการเงิน แต SFAS No.150 ไมไดกํ าหนดใหเปดเผย  
แตไดกํ าหนดใหกิจการตองเปดเผยขอมูลเกี่ยวกับสิทธิและภาระผูกพันของเครื่องมือทางการเงิน
และจ ํานวนหุนที่จะตองออกตามสัญญา  และสํ าหรับสัญญาซื้อขายลวงหนา หรือ Option ที่มีสิทธิ
ซ้ือหุนสามัญ  กิจการตองเปดเผยราคาลวงหนา (Forward price) หรือราคาใชสิทธิของ Option 
(Strike Price) รวมทัง้จ ํานวนหุนที่จะตองออกตามสัญญา และวันครบกํ าหนด หรือวันที่ตามสัญญา
ไวดวย

5.1.2 จากการศึกษาเปรียบเทียบมาตรฐานการบัญชีของสหรัฐอเมริกาในเรื่องเครื่องมือ
ทางการเงินที่มีลักษณะเปนทั้งหนี้สินและทุนกับหลักเกณฑในตลาดหลักทรัพยของอเมริกาที่
ก ําหนดโดยคณะกรรมการกํ ากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (SEC) และ Rule 144A พบวามี
ความแตกตางกันดังนี้
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1. SFAS No.150 มขีอบเขตที่แคบกวาหลักเกณฑของ SEC โดย SFAS No.150 
จะใชกับหลักทรัพยที่สิทธิในการไถถอนมีความแนนอนเทานั้นแตหลักเกณฑของ SEC จะใชกับ
หุนทุนที่สิทธิในการไถถอนอยูเหนือการควบคุมของบริษัทผูออกเครื่องมือทางการเงิน การไถถอน
อาจจะอยูในภาวะที่ไมแนนอน  ซ่ึงอาจเกิดหรือไมเกิดขึ้นก็ได

2. SFAS No.150 ก ําหนดใหจัดประเภทเครื่องมือทางการเงินที่มีลักษณะเปนทุน
ที่สิทธิในการไถถอนมีความแนนอนเปนหนี้สิน แตหลักเกณฑของ SEC กํ าหนดใหจัดประเภท
เครื่องมือทางการเงินที่มีลักษณะเปนทุนที่สิทธิในการไถถอนอยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัท    
ผูออกจดัประเภทเปนรายการที่อยูระหวางหนี้สินและสวนของผูถือหุน นอกจากนี้ SFAS No.150 ยัง
กํ าหนดใหจัดประเภทผลตอบแทนที่จะตองจายใหกับผูถือเครื่องมือทางการเงินนั้นเปนคาใชจาย  
แตหลักเกณฑหลักเกณฑของ SEC กํ าหนดใหจัดประเภทผลตอบแทนที่จะตองจายใหกับผูถือเครื่อง
มอืทางการเงินเหลานั้นเปนเงินปนผล

3. หลักเกณฑของ SEC ไดกํ าหนดวิธีปฏิบัติสํ าหรับกิจการที่ตองการไถถอน    
หุนคืนกรณีที่ผูถือหุนเสียชีวิตในกรณีที่กิจการเปนเจาของกรมธรรมประกันชีวิตที่จะจายเงินสด    
คาไถถอนหุนไวอยางเพียงพอ  SEC อนุญาตใหจัดประเภทหุนนี้รวมกับสวนของผูถือหุนเพราะวา
สิทธใินการไถถอนจะไมทํ าใหสวนของผูถือหุนลดลง สวน SFAS No.150 ไมไดกํ าหนดวิธีปฏิบัติ
ในกรณีนี้ไว แตกํ าหนดขอปฏิบัติสํ าหรับหุนที่ทํ าใหกิจการผูออกมีภาระผูกพันที่จะตองไถถอนใน
อนาคตจะตองถูกจัดประเภทเปนหนี้สินโดยไมคํ านึงถึงกรมธรรมประกันชีวิตที่จะจายเงินใหสูงกวา
จ ํานวนเงินที่ตองไถถอนหุนหรือไม

5.1.3 จากการศึกษาเปรียบเทียบตัวอยางงบการเงินที่เปดเผยขอมูลเกี่ยวกับเครื่องมือทาง
การเงินที่มีลักษณะเปนทั้งหนี้สินและทุนที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยที่ปฏิบัติตามมาตรฐาน
การบญัชขีองไทยกับผลการศึกษาของงานวิจัยจากการทบทวนวรรณกรรม  พบวา

1. บริษัทที่ออกจํ าหนายหุนกูแปลงสภาพสวนมากเปนบริษัทที่ไดรับผลกระทบ
จากภาวะเศรษฐกิจตกตํ่ าในชวงป 2540 เปนตนมา ซ่ึงภาวะการณนี้สงผลกระทบตอฐานะการเงิน
และผลการดํ าเนินงานของบริษัท จนทํ าใหบริษัทตองทํ าสัญญาปรับโครงสรางหนี้กับเจาหนี้สถาบัน
การเงิน

2. ในชวงปที่บริษัทออกจํ าหนายหุนกูแปลงสภาพ บริษัทสวนมากจะมีหนี้สิน 
ลดลง และมีทุนเพิ่มขึ้นเนื่องจากมีการแปลงหนี้สินใหเปนทุนเพื่อลดความเสี่ยงที่จะไมสามารถ
ช ําระหนีแ้กเจาหนี้ลง  รวมทั้งบริษัทจะไดรับผลตอบแทนไมปกติโดยมีผลขาดทุนเพิ่มขึ้นอยางมาก 
หรือมีกํ าไรเพิ่มขึ้นอยางมาก
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3. ในชวงปที่บริษัทออกจํ าหนายหุนกูแปลงสภาพ ทุกบริษัทมีการจัดหาเงินทุน
จากเจาหนีจ้ ํานวนมาก ทํ าใหมีภาระที่จะตองจายชํ าระดอกเบี้ยจายเปนจํ านวนมาก ทํ าใหบริษัทสวน
มากมีผลขาดทุนจากการดํ าเนินงาน

4. บริษัทที่อยูในอุตสาหกรรมเดียวกันจะมีราคาหุนสามัญในชวงเวลาที่ออกหุนกู
แปลงสภาพใกลเคียงกัน สวนบริษัทที่อยูตางอตุสาหกรรมจะมีราคาหุนสามัญในชวงเวลาที่ออกหุน
กูแปลงสภาพตางกัน และในชวงที่ออกจํ าหนายหุนกูแปลงสภาพ  บริษัทสวนมากมีราคาหุนตกตํ่ า
เนือ่งจากนักลงทุนไมคอยลงทุนในชวงนั้น

5. ทุกบริษัทไดมีการจัดประเภทและแสดงรายการเครื่องมือทางการเงินที่มี
ลักษณะเปนทั้งหนี้สินและทุนเหมือนกันโดยจัดประเภทและการแสดงรายการหุนกูแปลงสภาพเปน
หนีสิ้นในงบดลุ   บางบริษัทไดจัดประเภทและแสดงรายการสิทธิในการแปลงสภาพหุนกูไวภายใต
สวนของเจาของ   บางบริษัทไดจัดประเภทและแสดงรายการผลตางระหวางราคาตามบัญชีกับมูลคา
ยุติธรรมของหุนกูแปลงสภาพไวในสวนของเจาของภายใตหัวขอ “กํ าไรที่ยังไมเกิดขึ้นจริงของ   
หุนกู”   และบางบริษัทไดจัดประเภทและแสดงรายการแสดงรายการ “กํ าไรจากการแปลงสภาพ  
หุนกู”ไวเปนรายไดในงบกํ าไรขาดทุน  ซ่ึงเปนไปตามขอกํ าหนดของมาตรฐานการบัญชีไทยฉบับที่ 
48 เรือ่ง การแสดงรายการและการเปดเผยขอมูลสํ าหรับเครื่องมือทางการเงิน

6. บรษิทัไดประมาณมูลคายุติธรรมของหุนกูแปลงสภาพโดยใชวิธีตางๆ กัน เชน
ประมาณการโดยใชวิธีการหาสวนลดกระแสเงินสดโดยใชอัตราดอกเบี้ยในตลาดปจจุบันและอายุ
สัญญาคงเหลือ   ใชขอมูลที่มีอยูในตลาดและวิธีการประเมินราคาที่เหมาะสม  ใชวิธีกํ าหนดตาม
ราคามูลคาของหุนกูแปลงสภาพ ซ่ึงจะเพิ่มขึ้นตามมูลคาในการแปลงสภาพหุนกู (conversion value) 
และจะลดลงตามมูลคาสิทธิในการเรียกไถถอนหุนกูกอนครบกํ าหนด (pre-redeemable call value) 
รวมทั้งใชวิธีสวนลดกระแสเงินสดและใชอัตราสวนลดตามอัตราดอกเบี้ยปจจุบัน ซ่ึงประมาณจาก
อัตราดอกเบี้ยเงินกูยืมของสินเชื่อที่มีลักษณะคลายคลึงกัน

5.2 อภิปรายผลการศึกษา

5.2.1 จากการศึกษาพบวาบริษัทที่อยูในอุตสาหกรรมเดียวกันจะมีราคาหุนสามัญในชวง
เวลาที่ออกหุนกูแปลงสภาพใกลเคียงกัน สวนบริษัทที่อยูตางอุตสาหกรรมจะมีราคาหุนสามัญใน
ชวงเวลาที่ออกหุนกูแปลงสภาพตางกัน ซ่ึงสอดคลองกับ Kulman Bruce Robert  ที่พบวา ลักษณะ
ของกิจการที่ออกหุนกูแปลงสภาพมีผลกระทบตอราคาหุนสามัญ
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5.2.2 จากการศึกษาพบวาในชวงที่ออกจํ าหนายหุนกูแปลงสภาพ  บรษิัทสวนมากมีราคา
หุนตกตํ่ า เนือ่งจากนักลงทุนไมมั่นใจที่จะลงทุนในชวงนั้น ซ่ึงสอดคลองกับ  Jung Mookwan  ที่พบ
วานกัลงทนุไมคอยลงทุนในชวงที่มีการออกจํ าหนายหุนกูแปลงสภาพ

5.2.3 จากการศึกษาพบวาในปที่บริษัทออกจํ าหนายหุนกูแปลงสภาพบริษัทจะไดรับผล
ตอบแทนไมปกติโดยมีผลขาดทุนเพิ่มขึ้นอยางมาก หรือมีกํ าไรเพิ่มขึ้นอยางมาก ซ่ึงสอดคลองกับ 
Gossellin Guillaume ที่พบวาบริษัทจะไดรับผลตอบแทนไมปกติในชวงออกจํ าหนายหุนกูแปลง
สภาพ

5.3 ขอคนพบ

5.3.1 หวัขอที่ไมมีความแตกตางกัน
1. IAS No.32 และ TAS No.48 ไมมีความแตกตางกันไมวาจะเปนวัตถุประสงค  

ขอบเขต  นิยามศัพท  การจัดประเภทเครื่องมือทางการเงินที่มีลักษณะเปนทั้งหนี้สินและทุนเริ่มแรก   
การแสดงรายการ   การวัดมูลคาเริ่มแรก  การวัดมูลคาภายหลังการไดมา  วิธีการคํ านวณกํ าไรตอหุน  
และการเปดเผยขอมูล

2. IAS No.32 และTAS No.48 ไมมีความแตกตางจาก SFAS No.150 ใน 2 หัวขอ 
คอื การใหนิยามศัพท (เฉพาะคํ าวาสินทรัพยทางการเงิน  หนี้สินทางการเงิน  ตราสารทุน  สินทรัพย
ทางการเงินที่เปนตัวเงิน  หนี้สินทางการเงินที่เปนตัวเงิน  เครื่องมือทางการเงินที่เปนตัวเงิน  และมูล
คายตุธิรรม)   และการเปดเผยขอมูล (เฉพาะการเปดเผยขอมูลเกี่ยวกับเครื่องมือทางการเงินในเรื่อง 
ลักษณะเนื้อหา ขอบเขตของการใชเครื่องมือทางการเงิน เงื่อนไข ขอตกลง นโยบายการบัญชี วิธี
ปฏิบตัทิางบัญชี เกณฑการรับรูรายการ การวัดมูลคา มูลคายุติธรรม ความเสี่ยงที่เกี่ยวของ นโยบาย
การบริหารและปองกันความเสี่ยงทางการเงินของฝายบริหาร)

5.1.2  หวัขอที่มีความแตกตางกัน
1. SFAS No.150  มคีวามแตกตางจาก IAS No.32 และ TAS No.48 ใน 9 หัวขอ 

คอืวัตถุประสงค  ขอบเขต  นิยามศัพท (เฉพาะคํ าวาเครื่องมือทางการเงิน  ราคาตลาด  ตลาดซื้องาย
ขายคลอง Freestanding Financial Instrument และ Mandatorily redeemable Financial Instrument) 
การจดัประเภทเครื่องมือทางการเงินที่มีลักษณะเปนทั้งหนี้สินและทุนเริ่มแรก   การแสดงรายการ   
การวดัมูลคาเริ่มแรก   การวัดมูลคาภายหลังการไดมา    กํ าไรตอหุน   การเปดเผยขอมูล (เฉพาะการ
เปดเผยขอมูลเกี่ยวกับเครื่องมือทางการเงินในเรื่อง วัตถุประสงค สิทธิและภาระผูกพันของเครื่องมือ
ทางการเงิน และราคาลวงหนา (Forward price) หรือราคาใชสิทธิของ Option (Strike Price))
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2. SFAS No.150  มคีวามแตกตางจากหลักเกณฑของ SEC คือ นิยามศัพท
ขอบเขต  การจัดประเภทเครื่องมือทางการเงิน และวิธีปฏิบัติสํ าหรับกิจการที่ตองการไถถอนหุนคืน
กรณีที่ผูถือหุนเสียชีวิต

5.1.3 ประเดน็เกี่ยวกับหุนกูแปลงสภาพในประเทศไทย
1. บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยไมนิยมออกจํ าหนาย

เครือ่งมอืทาง การเงินที่มีลักษณะเปนทั้งหนี้สินและทุน เชน หุนกูแปลงสภาพ ในชวงที่เศรษฐกิจอยู
ในภาวะปกต ิ แตจะออกจํ าหนายเครื่องมือทางการเงินประเภทนี้เพื่อแกไขวิกฤตทางเศรษฐกิจ และ
เมือ่ธุรกจิฟนตัวแลวก็จะไมใชเครื่องมือทางการเงินประเภทนี้อีก

5.4 ขอเสนอแนะ

5.4.1 จากขอคนพบพบวา IAS No.32 และ TAS No.48 เปนมาตรฐานการบัญชีที่กํ าหนด
วธีิปฏิบัติทางบัญชีที่เหมือนกันซึ่งเปนผลดีสํ าหรับผูใชงบการเงิน  เนื่องจากมาตรฐานการบัญชีควร
จะมคีวามสอดคลองกันทั่วโลก  เพื่อทํ าใหงบการเงินเปรียบเทียบกันไดและสรางความเชื่อมั่นใหกับ
นักลงทุน

5.1.2 SFAS No.150  เปนมาตรฐานการบัญชีที่กํ าหนดโดยคณะกรรมการเพื่อการศึกษา
และจัดทํ ามาตรฐานการบัญชีของประเทศสหรัฐอเมริกา  (Financial Accounting Standard Board: 
FASB)   สวนหลกัเกณฑทั่วไปของตลาดหลักทรัพยของสหรัฐอเมริกา และ Rule 144 A  เปนหลัก
เกณฑทีก่ ําหนดโดยคณะกรรมการกํ ากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (SEC) ของประเทศสหรัฐ
อเมริกา   ดงันั้นหากบริษัทใดที่ปฏิบัติตาม IAS No.32  และ TAS No.48 ตองการที่จะระดมทุนใน
ตลาดหลักทรัพยระหวางประเทศ  บรษิัทเหลานั้นจะตองมีการปรับการรายงานในงบการเงินเรื่อง
เครือ่งมือทางการเงินที่มีลักษณะเปนทั้งหนี้สินและทุนใหสอดคลองกับ SFAS No.150  เพื่อใหขอ
มูลที่เปนประโยชนแกนักลงทุน โดยอาจจะแสดงวิธีปฏิบัติตาม SFAS No.150  ไวในหมายเหตุ
ประกอบงบการเงิน

5.5 ประเด็นท่ีควรศึกษาเพิ่มเติม

5.5.1 ปจจบุนัสภาวะแวดลอมทางเศรษฐกิจของโลกเปลี่ยนแปลงไป นํ ้ามันมีราคาแพงขึ้น  
มีเทคโนโลยีการผลิตและการสื่อสารที่ทันสมัย  มีการรวมกันของกลุมการคาตางๆ กอใหเกิด       
ขอตกลงการคาเสรีไมวาจะเปน NAFTA EU หรือ GATT  อีกทั้งวัฒนธรรม การศึกษา ความ        
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ซับซอนของหนวยงานธุรกิจ  สภาพแวดลอมทางเศรษฐกิจและการเมือง  ระบบกฎหมาย  ตลอดจน
ความตื่นตัวในดานจริยธรรม คุณธรรม และความโปรงใสของทุกประเทศ สงผลกระทบตอการคา
ขายของโลก ทํ าใหการเปรียบเทียบมาตรฐานการบัญชีควรจะทํ าการเปรียบเทียบและวิเคราะห   
เกี่ยวกับความเสี่ยงภัยจากการประกอบธุรกิจดวย ไมวาจะเปนความเสี่ยงดานราคา (Price Risk) 
ความเสีย่งดานการใหสินเชื่อ (Credit Risk)  ความเสี่ยงดานสภาพคลอง (Liquidity Risk) และความ
เสีย่งดานกระแสเงนิสด (Cash flow Risk) ไมควรเปรยีบเทยีบเฉพาะมาตรฐานทางบญัชเีพยีงอยางเดยีว

5.5.2 ควรศึกษาเปรียบเทียบมาตรฐานการบัญชีเกี่ยวกับเครื่องมือทางการเงินที่มีลักษณะ
เปนทั้งหนี้สินและทุนทั้ง 3 มาตรฐานโดยเจาะจงกลุมการคาแตละทวีป เชน กลุมประเทศ           
แถบทวีปอเมริกาเหนือ กลุมประเทศแถบเอเชีย กลุมประเทศแถบยุโรป  และกลุมประเทศแถบ  
ออสเตรเลีย เปนตน
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