
 
บทที่ 2 

หลักเกณฑ แนวคิด และวรรณกรรมที่เกี่ยวของ 

 
 
 การศึกษาเร่ืองวิธีการปรับโครงสรางหน้ีของบริษัท อุตสาหกรรมปโตรเคมีกัลไทย จํากัด 
(มหาชน)   ไดมีการนําแนวคิด ทฤษฎี และทบทวนวรรณกรรมที่เกี่ยวของ ซ่ึงสามารถกลาวโดยสังเขป
ดังนี้ 
 
1.  ผูมีบทบาทสําคัญในการปรับโครงสรางหนี้ 

 
ผูท่ีมีบทบาทสําคัญในการปรับโครงสรางหนี้ พอจําแนกออกไดเปนหลายฝายดังตอไปนี้ 

(ชัยภัทร กําจัดดัสกร, 2549: ออนไลน) 
1. ฝายลูกหนี้ ลูกหนี้ควรทําการสํารวจสถานภาพของตนเองเพื่อใหทราบถึงสาเหตุสําคัญ

ท่ีทําใหลูกหนี้มีปญหาและจะตองมีการปรับโครงสรางหนี้นั้นเกิดจากอะไร ลูกหนี้ซ่ึงเปนผูทําธุรกิจ
ยอมจะรูถึงสาเหตุและวิธีการในการปรับโครงสรางหน้ีไดดีท่ีสุด และควรมีการเปดเผยขอมูลท่ี
จําเปนในการปรับโครงสรางหน้ีใหแกเจาหนี้และท่ีปรึกษาทางการเงินตามความจําเปนและ
เหมาะสม 

2. ฝายเจาหนี้ ฝายเจาหนี้เปนฝายที่จะตองมีการเตรียมตัวในการปรับโครงสรางหนี้ไม
นอยไปกวาลูกหนี้ โดยเฉพาะอยางยิ่งในกรณีที่เปนโครงการหรือธุรกิจขนาดใหญซึ่งมีเจาหนี้
หลายรายและมีหนี้หลายประเภทซ่ึงเจาหนี้แตละรายจะพยายามคุมครองผลประโยชนของตนเปน
หลักทําใหการเจรจาในการปรับโครงสรางหน้ีเกิดความลาชาหรืออาจมีอุปสรรคไดงายจึงมักจะตอง
มีการแตงตั้งตัวแทนของฝายเจาหนี้เพื ่อทําหนาที่เปนตัวแทนในการเจรจาปรับโครงสรางหนี้
เรียกวาผูประสานงาน (Co-ordinator) หรือคณะกรรมการเจาหนี้ (Steering Committee) ในกรณีท่ีมี
การตั้งกลุมของเจาหนี้เปนตัวแทนของเจาหนี้ท้ังหมด 

3. ที่ปรึกษาทางการเงินมีความจําเปนอยางมากสําหรับการปรับโครงสรางหนี้โครงการ
ขนาดกลางหร ือขนาดใหญซึ ่งม ีหนี ้จํ านวนมากหร ือ เป นโครงการขนาดเล ็กแต ม ีความ
สลับซับซอนสูง ท่ีปรึกษาทางการเงินมักจะเปนองคกรอิสระซึ่งฝายเจาหนี้และฝายลูกหนี้รวมกัน
เลือกใหมาทําหนาท่ีตรวจสอบขอมูล (ซ่ึงเรียกกันวาเปนการทํา Due Diligence) และจัดเตรียมประมาณ
การตางๆ รวมท้ังประมาณการกระแสเงินสด (Cashflow Projection) ซ่ึงจะใชเปนฐานในการเจรจา
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4.  ที่ปรึกษากฎหมาย มีบทบาทสําคัญที่จะทําใหการปรับโครงสรางหนี้เปนไปอยาง
ราบร่ืนไมวาจะเปนการปรับโครงสรางหนี้นอกศาลหรือการปรับโครงสรางหนี้โดยอาศัย
กระบวนการฟนฟูกิจการในศาลลมละลายก็ตาม ท่ีปรึกษากฎหมายมักจะมีท้ังของฝายเจาหนี้และ
ฝายลูกหนี้และควรใหเขามามีสวนรวมในการเจรจาปรับโครงสรางหน้ีตั้งแตในระยะเร่ิมตน เพื่อให
ไดคําปรึกษาทางกฎหมายท่ีเหมาะสมตลอดระยะเวลาในการเจรจาปรับปรุงโครงสรางหนี้ 

5.  องคกรท่ีสนับสนุนและสงเสริมการปรับโครงสรางหนี้ สําหรับการปรับโครงสรางหน้ี
ขนาดใหญมักจะเปนการปรับโครงสรางหนี้ตามแนวทางของคณะกรรมการเพ่ือสงเสริมการ
ปรับปรุงโครงสรางหนี้ (คปน.หรือ CDRAC) คณะอนุกรรมการเพ่ือสงเสริมการปรับปรุงโครงสรางหนี้
และสํานักงานคณะกรรมการเพื่อสงเสริมการปรับปรุงโครงสรางหน้ี (สปน.) ซ่ึงเปนองคกรของรัฐบาล
ทําหนาท่ีเปนตัวกลางเพื่อประสานงานและสงเสริมการปรับโครงสรางหนี้ใหประสบความสําเร็จ 

6.  ผูทําแผน ในการปรับโครงสรางหนี้ภายใตกระบวนการฟนฟูกิจการของศาลลมละลาย
จะตองมีการแตงต้ังผูทําแผน ซ่ึงมีหนาท่ีหลักคือรางแผนฟนฟูกิจการและเปนผูทําการแทนลูกหนี้ใน
ระหวางท่ีมีการรางแผนฟนฟูกิจการ เพื่อใหท่ีประชุมเจาหนี้อนุมัติ ผูทําแผนจะตองมีความเปนกลาง
ใหมากท่ีสุดเพื่อใหแผนฟนฟูกิจการเปนท่ียอมรับของท้ังฝายเจาหนี้และฝายลูกหนี้ 

7.  ผูบริหารแผน ในการปรับโครงสรางหน้ีภายใตกระบวนการฟนฟูกิจการของศาล
ลมละลายจะตองมีผูบริหารแผน ซ่ึงมีหนาท่ีหลักในการเปนผูกระทําการแทนลูกหนี้ใหเปนไปตาม
ขอกําหนดและเงื่อนไขในแผนฟนฟูกิจการ ซ่ึงไดรับอนุมัติจากท่ีประชุมเจาหนี้และศาลลมละลาย
แลวผูบริหารแผนอาจเปนบุคคลเดียวกันกับผูทําแผนหรือเปนบุคคลอ่ืนก็ได 

8. สํานักฟนฟูกิจการกระทรวงยุติธรรม การปรับโครงสรางหนี้ภายใตกระบวนการฟนฟู
กิจการของศาลลมละลายรวมท้ังการปฏิบัติหนาท่ีของผูทําแผนและผูบริหารแผนจะตองอยูภายใต
การควบคุมดูแลของเจาพนักงานพิทักษทรัพย ซ่ึงสังกัดอยูกับสํานักฟนฟูกิจการ กระทรวงยุติธรรม 
 
2.  วัตถุประสงคของการฟนฟูกิจการของลูกหนี้ 

 
การฟนฟูกิจการจะตองมีหลายฝายรวมหารือ และตัดสินใจ การกําหนดวัตุประสงคเปนการ

กําหนดเปาหมายใหคณะบริหารบริษัทท่ีเขาสูแผนฟนฟูไดเปนหลักปฎิบัติใหเปนไปในทิศทาง
เดียวกัน (พิชัย นิลทองคํา, 2541) 
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ประการท่ีหนึ่ง เพื่อแกไขปญหาการขาดสภาพคลองทางการเงินช่ัวคราวของลูกหนี้โดยให
ความคุมครองแกเจาหนี้ท่ีใหความชวยเหลือแกลูกหนี้และมีสิทธิไดรับชําระหนี้กอนในบางกรณี 

ประการท่ีสอง เพื่อคุมครองกิจการของลูกหนี้มิใหถูกฟองบังคับชําระหนี้ระหวางอยูใน
กระบวนการฟนฟูกิจการโดยท่ีเจาหนี้ไมสามารถฟองเรียกรองใหลูกหนี้ชําระหนี้ไดเรียกวา
Automatic Stay 

ประการท่ีสาม เพื่อชวยเหลือลูกหนี้ดวยวิธีการต้ังผูบริหารใหมเรียกวา “ผูทําแผน” และ 
“ผูบริหารแผน” เพื่อดําเนินงานตามแผนฟนฟูภายใตการกํากับดูแลอยางใกลชิดของเจาพนักงาน
พิทักษทรัพย 

ประการท่ีส่ี เพื่อลดข้ันตอนการฟองคดีบังคับใหลูกหนี้หรือผูครอบครองทรัพยสินของลูกหนี้
ผูถูกฟนฟูใหชําระหนี้หรือสงมอบการครอบครองทรัพยสินได โดยไมตองฟองเปนคดีแพงสามัญใหม 
ซ่ึงมีความลาชาท่ีข้ันตอนการบังคับเพื่อใหชําระหนี้ 

ประการท่ีหา เพื่อเปดโอกาสใหเจาพนักงานพิทักษทรัพย ผูทําแผน หรือผูบริหารแผน
สามารถรองขอใหศาลเพิกถอนการฉอฉล เชน การจําหนายจายโอนทรัพยสินของผูบริหารลูกหนี้ซ่ึง
มีเจตนาเพื่อยักยายถายเททรัพยของลูกหนี้ 

ประการท่ีหก เพื่อทําใหการดําเนินธุรกิจของลูกหนี้ขับเคล่ือนตอไปได แมจะมีการรอง
ขอใหฟนฟูกิจการก็ตาม เม่ือศาลมีคําส่ังพิทักษทรัพยลูกหนี้อํานาจการจัดการทรัพยสินและกิจการ
ของลูกหนี้จะตกอยูกับเจาพนักงานพิทักษทรัพย 

นอกจากนี้ยังมีวัตถุประสงคอ่ืนๆ อีกเชน การใหเจาหนี้ไดรับประโยชนจากการคิดดอกเบ้ีย
โดยเฉพาะเจาหนี้สถาบันการเงิน เจาหนี้ ท่ีขอรับชําระหนี้ยอมไดรับชําระหนี้ เทาจํานวนท่ี              
เจาพนักงานพิทักษทรัพยพิจารณาและเสนอขอความเห็นชอบตอศาล 

 
3.  รูปแบบการปรับโครงสรางหนี้ 

 
การปรับโครงสรางหนี้ในปจจุบันนั้น สามารถแบงออกไดเปน 3 ประเภท คือ (ชัยภัทร 

กําจัดดัสกร, 2549: ออนไลน) 
1.  การปรับโครงสรางหนี้โดยสมัครใจ เปนกระบวนการปรับโครงสรางหนี้ท่ีงายและ

สะดวกรวดเร็วและมีความสลับซับซอนนอยท่ีสุด เนื่องจากไมมีระเบียบและกฎเกณฑใดๆ มา
ควบคุม นอกจากใชหลักของสัญญาท่ัวไป (Freedom of Contract principle) เปนการตกลงกันโดยอิสระ
ระหวางฝายเจาหนี้และฝายลูกหนี้ ซ่ึงอาจจะมีท่ีปรึกษาทางการเงินหรือไมก็ไดเพื่อทําหนาท่ีในการ
เตรียมเอกสารสัญญาหรือบันทึกขอตกลงในการปรับโครงสรางหนี้ การปรับโครงสรางหนี้โดย
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2.  การปรับโครงสรางหนี้ภายใตกระบวนการของคณะกรรมการ  เพื่อสงเสริมการปรับปรุง
โครงสรางหน้ี (คปน.) หรือ The Corporate Debt Restructuring Advisory Committee (CDRAC) 
ธนาคารแหงประเทศไทยเปนองคกรท่ีทําหนาท่ีในการประสานงานระหวางฝายเจาหนี้และฝาย
ลูกหนี้ เพื่อใหการปรับโครงสรางหนี้ประสบผลสําเร็จอยางเปนรูปธรรมมากขึ้นรัฐบาลไดมีการ
จัดตั ้งองคกรเพื่อดูแลและสนับสนุนกระบวนการปรับโครงสรางหน้ีของลูกหนี้รายใหญ ซ่ึง
ประกอบดวย 

2.1 คณะกรรมการเพื่อสงเสริมการปรับปรุงโครงสรางหนี้ (คปน.) หรือ The Corporate 
Debt Restructuring Advisory Committee (CDRAC) 

2.2 คณะอนกุรรมการเพ่ือสงเสริมการปรับปรุงโครงสรางหนี้ 
2.3 สํานักงานคณะกรรมการเพื่อสงเสริมการปรับปรุงโครงสรางหนี้ (สปน.) ซึ่งเปน

สวนงานหนึ่งในธนาคารแหงประเทศไทยข้ึนตรงตอผูวาการธนาคารแหงประเทศไทย 
กระบวนการปรับโครงสรางหนี้ภายใตการดูแลของ คปน. หรือ CDRAC นั้นเปนการ

กําหนดความผูกพันทางสัญญาระหวางฝายเจาหนี้และฝายลูกหนี้ เพื่อใหการปรับโครงสรางหน้ีมี
กระบวนการที่ชัดเจนเปนรูปธรรมมากข้ึนและมีกําหนดเวลาในการดําเนินการท่ีชัดเจน 

3.  การปรับโครงสรางหนี้ภายใตกระบวนการฟนฟูกิจการของศาลลมละลาย ถือเปน
กระบวนการปรับโครงสรางหน้ีท่ีสลับซับซอนและมีบุคคลท่ีเกี่ยวของหลายฝายมากท่ีสุด แตก็เปน
กระบวนการท่ีมีประสิทธิภาพมากท่ีสุดเชนเดียวกัน การปรับโครงสรางหน้ีในศาลลมละลายเปน
กระบวนการปรับโครงสรางหนี้ท่ีมีลักษณะพิเศษดังตอไปนี้ 
 3.1 มีหลักการการหามฟองรองบังคับคดีหรือใชวิธีการใดๆ เพื่อบังคับชําระหนี้ หรือ
บังคับหลักประกัน หรือทรัพยสินของลูกหนี้ในระหวางท่ีศาลรับคํารองขอฟนฟูกิจการจนกวาแผน
ฟนฟูกิจการจะไดรับอนุมัติ หรือจนกวากระบวนการฟนฟูกิจการจะจบลงโดยประการอื่น 

3.2 กระบวนการบางอยางที่เกี ่ยวเนื ่องกับการปรับโครงสรางหนี้ ซึ่งตองใชระยะ
เวลานานและมีกระบวนการท่ีซับซอนตามกฎหมาย เชน การลดทุนของลูกหนี้เพื่อกําจัดผลขาดทุน
สะสม การเพ่ิมทุนของลูกหนี้ รวมทั้งการแปลงหน้ีเปนทุนสามารถกําหนดไวในแผนฟนฟูกิจการของ
ลูกหนี้ และเม่ือศาลอนุมัติแผนฟนฟูกิจการดังกลาวแลวสามารถดําเนินการลดทุน เพ่ิมทุน หรือแปลง
หนี้เปนทุนไดทันที 
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3.3 เจาหนี้สามารถปลอยเงินสินเช่ือเพิ่มเติมในระหวางดําเนินกระบวนการฟนฟู
กิจการในศาล เพื่อใหธุรกิจของลูกหนี้สามารถดําเนินไปไดและเจาหนี้ดังกลาวจะไดรับความ
คุมครองโดยมีสิทธิไดรับชําระหนี้กอนเจาหนี้อ่ืน 
 
4.  หลักการปรับโครงสรางหนี ้
 
 สภาหอการคาแหงประเทศไทย สภาอุตสาหกรรมแหงประเทศไทย สมาคมธนาคารไทย 
สมาคมบริษัทเงินทุน และสมาคมธนาคารตางชาติไดรวมกันจัดทําหลักการปรับโครงสรางหน้ีฉบับ
นี้ข้ึน โดยหลักการดังกลาวไมมีสภาพผูกพันหรือมีผลทางกฎหมาย แตเปนหลักการท่ีคาดวาทุกฝาย
ท่ีเกี่ยวของกับการแกไขปญหาของบริษัทลูกหนี้จะนําไปปรับใช ในกรณีท่ีการปรับปรุงโครงสราง
หนี้ดังกลาวมีเจาหนี้เกี่ยวของหลายราย  ท้ังนี้หลักการนี้สอดคลองกับแนวทางการปฏิบัติท่ียอมรับ
กันโดยท่ัวไปในตลาดและสามารถปรับเปล่ียนหรือแกไข เพื่อใหสอดคลองกับความตองการของ
ภาคธุรกิจและสถาบันการเงิน หลักการพ้ืนฐานท่ีสําคัญที่สุดคือการใหทุกฝายท่ีเกี่ยวของมีสวนรวม
ในการแกไขปญหา เพื่อชวยใหลูกหนี้ท่ีทําการปรับโครงสรางหน้ีสามารถดําเนินกิจการตอไปได
ดวยดี โดยเฉพาะอยางยิ่งในกรณีท่ีมีเหตุเช่ือวาบริษัทลูกหนี้ดังกลาวมีศักยภาพที่จะแขงขันในตลาด
ได เพื่อใหทุกฝายทํางานรวมกันอยางสรางสรรค และกอใหเกิดประโยชนรวมกันแกทุกฝาย กําหนด
หลักการท่ีสําคัญไว 19 หลักการ คือ (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2549: ออนไลน) 
 หลักการที่ 1 การดําเนินการปรับโครงสรางหน้ีกิจการทุกข้ันตอนควรมุงใหมีการปรับ
โครงสรางกิจการของลูกหนี้ มากกวาปรับโครงสรางทางการเงินเทานั้น เพื่อใหลูกหนี้มีความสามารถ
ในการแขงขันในตลาดตอไป 
 หลักการที่ 2 มุงใหความสําคัญในการฟนฟูแกไขหนี้ท่ีมีปญหาเพื่อใหกลับมามีสถานะเปน
หนี้ท่ีสามารถชําระหนี้ไดโดยครบถวนตามหลักเกณฑท่ีธนาคารแหงประเทศไทยกําหนด 

หลักการที่ 3 การปรับโครงสรางหน้ีในแตละข้ันตอนจะตองมีการดําเนินการอยางทันทวงที 
หลักการท่ี 4 หากฝายบริหารของลูกหนี้ ใหขอมูลท่ีครบถวน และถูกตองตามกําหนดเวลาท่ี

ตกลงกันไวตั้งแตการประชุมรวมกันคร้ังแรกระหวางลูกหนี้กับเจาหนี้เปนตนไป และใหความ
รวมมือเขารวมประชุมคณะกรรมการเจาหนี้ทุกคร้ัง เจาหนี้ก็จะสามารถตกลงกัน "หยุดกระทําการ" 
ในชวงระยะเวลาตามที่จะไดกําหนดไว ซ่ึงอาจจะขยายเวลาออกไปได ท้ังนี้เพื่อใหทุกฝายมีเวลาได
พิจารณาเร่ืองตางๆ และตัดสินใจอยางรอบคอบ  
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หลักการท่ี 5 มีความจําเปนอยางยิ่งท่ีผูบริหารระดับสูงของเจาหนี้ และลูกหนี้จะตองเขามามี
สวนรวมอยางสําคัญตลอดกระบวนการปรับโครงสรางหน้ีเพื่อสามารถตัดสินใจและหาขอยุติในการ
ประชุมได 

หลักการท่ี 6 สถาบันท่ีเปนแกนนําในการปรับโครงสรางหนี้ และบุคคลท่ีไดรับมอบหมาย
จากสถาบันดังกลาว ตองไดรับการแตงต้ังในระยะเร่ิมแรกของการปรับโครงสรางหน้ีเพื่อจัดการและ
ประสานงานเร่ืองตางๆ ท้ังหมดใหเปนไปตามวัตถุประสงค และตามกําหนดเวลาท่ีกําหนดไว 

หลักการท่ี 7 ในกรณีการปรับโครงสรางหนี้ของลูกหนี้ท่ีมีเจาหนี้หลายรายควรจะมีการต้ัง
คณะกรรมการเจาหนี้โดยมีตัวแทนจากกลุมเจาหนี้ท่ีมีผลประโยชนหลากหลายตางกัน 

หลักการท่ี 8 การตัดสินใจในการปรับโครงสรางหนี้ควรกระทําโดยอาศัยขอมูลเกี่ยวกับ
ลูกหนี้ท่ีครบถวนและสมบูรณและไดผานการตรวจสอบแลว เพ่ือใหการปรับโครงสรางหนี้เปนไป
อยางโปรงใส 

หลักการท่ี 9 ในกรณีท่ีมีการแตงต้ังนักบัญชี ทนายความ และท่ีปรึกษา บุคคลดังกลาวควรมี
ความรูท่ีจําเปนเกี่ยวกับประเทศไทย ความชํานาญพิเศษ และทรัพยากรตางๆ เพียงพอท่ีจะทุมเท
ใหกับงานได 

หลักการที่ 10 แมจะเปนประเพณีปฏิบัติตามปกติท่ีลูกหนี้จะตองรับผิดชอบคาใชจายท่ี
ปรึกษาดานวิชาชีพรวมท้ังคาใชจายของสถาบันท่ีเปนแกนนําและคณะกรรมการเจาหนี้ แตเจาหนี้ซ่ึง
ผูไดรับผลประโยชนโดยตรงจากการปรับโครงสรางหนี้ก็มีความรับผิดชอบทางวิชาชีพท่ีจะชวย
ควบคุมคาใชจายดังกลาว 
 หลักการท่ี 11 ควร มีก ารร าย ง านความ คืบหน าของการป รับโครงสร า งห น้ี ให
กระทรวงการคลังและธนาคารแหงประเทศไทย ทราบเปนระยะๆ เพื่อใหมีการทบทวนกฎเกณฑตาง 
ๆ ใหเอ้ืออํานวยตอการปรับโครงสรางหนี้ 
 หลักการท่ี 12 บทบาทของคณะกรรมการเพ่ือสงเสริมการปรับโครงสรางหน้ีคือ มีหนาท่ี
ติดตามพัฒนาการของการปรับโครงสรางหน้ี ทําการทบทวน กําหนดนโยบายตองเปนตัวกลางท่ีมี
ความอิสระผลักดันใหการเจรจาท่ีมีปญหาใหเกิดความสําเร็จ 

หลักการท่ี 13 ใหสิทธิเหนือหลักประกนัของเจาหนีใ้นปจจุบันคงมีอยูตอไป 
 หลักการท่ี 14 เจาหนี้ท่ีใหสินเช่ือใหมแกลูกหนี้ในการปรับโครงสรางหน้ีเพิ่มข้ึนจากยอด
คงคาง ณ วันท่ีหยุดกระทําการและโดยมีเง่ือนไขและขอตกลงท่ีเปนธรรมเพื่อชวยใหลูกหนี้ดําเนิน
กิจการตอไปไดควรไดรับสิทธิชําระหนี้ในลําดับกอนเจาหนี้อ่ืน ท้ังนี้ใหข้ึนอยูกับบุริมสิทธ์ิเหนือ
หลักประกันและขอตกลงระหวางเจาหนี้ดวย 
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หลักการท่ี 15 ผูใหกูควรดําเนินการเพื่อลดความเส่ียงท่ีเกิดจากการใหกูลง ซ่ึงจะทําใหไดรับ
ผลตอบแทนท่ีตองการ โดยควรใหความสําคัญแกหลักประกันและผลประโยชนท่ีจะไดรับจากการที่
ลูกหนี้ มีความสามารถในการทํากําไรดี ข้ึนมากกวามุงท่ีจะกําหนดอัตราดอกเบ้ียและเรียก
คาธรรมเนียมในการปรับโครงสรางหนี้ในอัตราท่ีสูง 

หลักการท่ี 16 ในบางสถานการณเจาหนี้บางรายอาจขายหนี้ของตัวเองใหบุคคลอ่ืนไดแต
ท้ังนี้เจาหนี้ดังกลาวควรถือเปนความรับผิดชอบดานวิชาชีพท่ีจะดูแลมิใหเจาหนี้รายใหมท่ีซ้ือหน้ีไป
กระทําการใดๆ ท่ีมีผลกระทบตอการปรับโครงสรางหนี้ 

หลักการท่ี 17 ความเสียหายท่ีเกิดจากการปรับโครงสรางหนี้ควรจะเฉล่ียในระหวางผูท่ี
เกี่ยวของอยางยุติธรรม โดยคํานึงถึงลําดับการไดรับชําระหนี้กอนหลังตามกฎหมาย 

หลักการท่ี 18 เจาหนี้แตละรายยังคงสามารถบังคับใชสิทธิของตนไดโดยอิสระบนพ้ืนฐาน
ของผลประโยชนไดเสียของตน แตเจาหนี้ควรพิจารณาอยางรอบคอบถึงผลกระทบของการบังคับใช
สิทธิท่ีจะมีตอเศรษฐกิจของประเทศไทย ตอเจาหนี้รายอ่ืนและลูกหนี้ท่ีมีศักยภาพในการปรับโครงสรางหน้ี 

หลักการท่ี 19 การยกเวนหรือปรับปรุงเปลี่ยนแปลงหลักการหรือยกเลิกหลักการขอหนึ่ง
ขอใดขางตนในการปรับโครงสรางหนี้รายใดอาจกระทําได โดยไดรับความยินยอมจากเจาหนี้
ท้ังหมดท่ีเขารวมในการปรับโครงสรางหนี้ 

5.  วิธีการปรับโครงสรางหนี้ 

 สาระสําคัญของหลักเกณฑการปรับปรุงโครงสรางหน้ีของสถาบันการเงิน (ธนาคารแหง
ประเทศไทย, 2549: ออนไลน) หลักเกณฑท่ีธนาคารแหงประเทศไทยประกาศนั้นเปนเพียงการ
กําหนดวิธีการเบ้ืองตนท่ีสถาบันการเงินพึงปฏิบัติในการปรับโครงสรางหนี้ ดังนั้นนโยบาย วิธีการ 
และข้ันตอนที่เกี่ยวของกับการปรับปรุงโครงสรางหนี้ จึงถือเปนภาระหนาท่ีของสถาบันการเงินแต
ละแหงท่ีจะตองไปกําหนดกันตอในรายละเอียดโดยผานการเห็นชอบของคณะกรรมการของสถาบัน
การเงินนั้นๆ ดวย ซ่ึงสามารถแยกพิจารณาเปนประเด็นตามวิธีการออกเปน 9 วิธีการดังตอไปนี้ 

วิธีท่ี 1 ลดตนเงินและ/หรือดอกเบ้ียคางรับ 
 การลดตนเงินและ/หรือดอกเบี้ยคางรับนั้นเสมือนการปลดหนี้ (ตามกฎหมายแพง

และพาณิชยมาตรา 340 หมายถึง ถาเจาหนี้แสดงเจตนาตอลูกหนี้วาจะปลดหน้ีใหทาน หนี้นั้นก็เปน
อันระงับส้ินไป ถาหนี้มีหนังสือเปนหลักฐาน การปลดหนี้ตองทําเปนหนังสือดวยหรือตองเวนคืน
เอกสารอันเปนหลักฐานแหงหนี้ใหแกลูกหนี้หรือขีดฆาเอกสารนั้นเสีย) วิธีการเชนนี้จะมีผลทําให
มูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดท่ีคาดวาจะไดรับชําระหนี้ในอนาคตตํ่ากวามูลคาหนี้ท้ังหนี้สินตาม
บัญชี ซ่ึงสถาบันการเงินท่ีเปนเจาหนี้ตองมีสวนสูญเสียท่ีควรจะได การใชวิธีนี้ในการปรับปรุง
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1. คํานวณมูลคาปจจุบันของกระแสเงินสด (Net Present Value : NPV) รับตามเง่ือนไข
ใหมในการชําระหนี้โดยใชอัตราสวนลด (อัตราท่ีใชในการคํานวณมูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดท่ี
สถาบันการเงินใชอัตราดอกเบ้ียท่ีแทจริงท่ีมาจากสัญญากอนการปรับปรุงโครงสรางหนี้) 

2. ใชราคาตลาดของหน้ีตามบัญชีหากมีการซ้ือขายในตลาดและทราบราคาซ้ือขาย 
3. ใชราคายุติธรรมของหลักประกันซ่ึงประเมินตามหลักเกณฑของธนาคารแหง

ประเทศไทยเจาหนี้ซ่ึงเปนสถาบันการเงินสามารถทําการบันทึกสวนสูญเสียท้ังหมดท่ีไดทําการปลด
หนี้หรือการลดตนเงินและ/หรือดอกเบ้ียนั้นมาตัดเปนคาใชจายโดยบันทึกลงในงบกําไรขาดทุน
สําหรับงวดนั้นและตั้งคาเผ่ือหนี้สงสัยจะสูญสําหรับสวนท่ีสูญเสียท่ีเกิดข้ึนดวยโดยการกันเงินทุน
สํารองดวย และการปลดหนี้สําหรับรายไดสวนท่ีลูกหนี้ไดรับจากการที่เจาหนี้ซ่ึงเปนสถาบันการเงิน
ท่ีปลดหนี้ใหนั้นไมวาท้ังหมดหรือบางสวนจะไดรับการยกเวนภาษีเงินไดบุคคลธรรมดาและภาษีเงิน
ไดนิติบุคคล 

วิธีท่ี 2 ลดอัตราดอกเบ้ียในสัญญาปรับปรุงโครงสรางหนี้ 
 การลดอัตราดอกเบ้ียในสัญญาปรับปรุงโครงสรางหนี้นั้นเปนวิธีท่ีจะมีผลทําใหมูลคา

ปจจุบันของกระแสเงินสดท่ีคาดวาจะไดรับชําระหนี้ในอนาคตตํ่ากวามูลคาหนี้ท้ังส้ินตามบัญชี ซ่ึง
สถาบันการเงินท่ีเปนเจาหนี้ตองมีสวนสูญเสีย การใชวิธีนี้ในการปรับปรุงโครงสรางหน้ีนั้นสถาบัน
การเงินท่ีเปนเจาหนี้จะตองทําใหสอดคลองกับอายุโครงการของลูกหนี้ หรือระยะเวลาใหบริการของ
โครงการลูกหนี้และความสามารถในการชําระหนี้ของลูกหนี้เพื่อชวยทําใหฐานะทางการเงินของ
ลูกหนี้ดีข้ึนจนมีความสามารถจายชําระหนี้คืนได 

ในกรณีท่ีอัตราดอกเบ้ียตามสัญญาเดิมเปนอัตราดอกเบี้ยลอยตัวหรือไมคงท่ี ให
สถาบันการเงินใชอัตราดอกเบ้ียท่ีอิงกับอัตราดอกเบ้ียลอยตัวเปนอัตราสวนลด หากการเปล่ียนแปลง
ของอัตราลอยตัวมีผลทําใหเกิดเปนภาระในการคํานวณสวนสูญเสียและตองปรับปรุงเงินทุนสํารอง
แลวสถาบันการเงินอาจจะใชอัตราดอกเบ้ีย ณ วันท่ีมีการปรับปรุงโครงสรางหน้ี หรือ ณ วันท่ีหนี้ถูก
จัดช้ันเปนอัตราคงท่ีเพื่อใชเปนอัตราสวนลด แตเม่ือเลือกวิธีการใดแลวจะตองใชไปตลอดโดย
สมํ่าเสมอกับลูกหนี้ท่ีมีลักษณะเดียวกัน วิธีการนี้กรมสรรพากรถือวาเปนเหตุอันสมควรท่ีจะไม
ประเมินภาษีเงินไดและภาษีธุรกิจเฉพาะแมวาจะตํ่ากวาราคาตลาด แตตองเปนไปตามหลักเกณฑท่ี
ธนาคารแหงประเทศไทยกําหนดและดําเนินการระหวางวันท่ี 1 มกราคม 2541 ถึง 31 ธันวาคม 2542 
การลดอัตราดอกเบ้ียท่ีใหแกลูกหนี้ตามมูลคาตลาดหรือเพื่อรักษาความสัมพันธอันดีกับลูกคาจะไมถือ
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วิธีท่ี 3 การแปลงหนี้เปนทุน 
 การแปลงหนี้เปนทุนตามกฎหมายแพง(ในกรณีของบริษัทจํากัด) และกฎหมาย

มหาชน (ในกรณีของบริษัท(มหาชน) จํากัด) ไมสามารถทําการหักกลบลบหน้ีระหวางหน้ีสินบริษัท
กับคาหุน หากสถาบันการเงินท่ีเปนเจาหนี้รายใดจะดําเนินการปรับโครงสรางหน้ีดวยการแปลงหนี้
เปนทุนในบริษัทลูกหนี้ของตน จึงไมสามารถท่ีจะทําการดําเนินการทางบัญชีไดโดยทันที แตจะตอง
ทําการแบงการดําเนินการออกเปน 2 ข้ันตอนคือ สถาบันการเงินท่ีเปนเจาหนี้จะตองนําเงินมาทําการ
ชําระคาหุนใหแกบริษัทท่ีเปนลูกหนี้กอน หลังจากนั้นทางบริษัทท่ีเปนลูกหนี้ก็จะนําเงินนั้นมาทําการ
ชําระคืนใหแกสถาบันการเงิน ถือไดวาเปนวิธีท่ีอาจสรางความยุงยากใหแกสถาบันการเงินในการ
ปรับโครงสรางหนี้ดวยการแปลงหนี้เปนทุน 

 การแปลงหนี้เปนทุนนั้นจะทําการคํานวณโดยใชราคายุติธรรม (Fair Value) ของทุน
ซ่ึงมีผลทําใหมีมูลคาตํ่ากวามูลคาหนี้ท้ังส้ินตามบัญชีใหสถาบันการเงินตัดจําหนายยอดลูกหนี้ให
หมดไปและบันทึกการแปลงหนี้เปนทุนนั้นดวยราคายุติธรรม สวนสูญเสียท่ีเกิดข้ึนก็ใหทําการ
บันทึกตัดสวนตางเปนคาใชจายทันทีในงบกําไรขาดทุนท่ีมีการรับโอน โดยใหคํานึงถึงคาเผ่ือหนี้
สงสัยจะสูญท่ีตั้งไวแตเดิมดวย 

 การแปลงหนี้เปนทุนกรณีทรัพยสินในสวนของผูถือหุนมีต่ํากวาจํานวนยอดหนี้ท่ีมี
อยูของลูกหนี้เปนจํานวนมาก หลังการแปลงหนี้เปนทุนแลวอัตราสวนการถือหุนของผูถือหุนเดิมก็
จะเปล่ียนแปลงไป โดยเจาหนี้จะอยูในฐานะของผูถือหุนดวยตามอัตราสวนของจํานวนหนี้ท่ีแปลง
เปนทุน การแปลงหนี้เปนทุนนี้ในทางปฏิบัติสถาบันการเงินไมไดรับชําระเงินจริงแตเปนการบรรเทา
ภาระของลูกหนี้ และในบางกรณีท่ีมีการขาดทุนจากการแปลงหน้ีเปนทุนนั้นถือวาเปนคาใชจายให
ตัดจําหนายยอดลูกหนี้ใหหมดไปและบันทึกดวยราคายุติธรรมและไดรับการยกเวนเร่ืองของการไม
ตองชําระภาษีธุรกิจเฉพาะและภาษีเงินไดนิติบุคคลธรรมดาจากทางกรมสรรพากรดวย 

วิธีท่ี 4 ขยายเวลาการชําระหนี้ (จากหนี้เดิมซ่ึงเปนหนี้ระยะยาวอยูแลว) 
 วิธีนี้เปรียบเสมือนการผอนปรนเงื่อนไขชําระหนี้ใหแกลูกหนี้ ซ่ึงมีผลทําใหมูลคา

ปจจุบันของกระแสเงินสดท่ีคาดวาจะไดรับชําระหนี้ในอนาคตตํ่ากวามูลคาหนี้ท้ังส้ินตามบัญชี ซ่ึง
สถาบันการเงินท่ีเปนเจาหนี้ตองมีสวนสูญเสีย การใชวิธีนี้ในการปรับปรุงโครงสรางหน้ีนั้นสถาบัน
การเงินท่ีเปนเจาหนี้จะตองทําใหสอดคลองกับอายุโครงการของลูกหนี้ หรือระยะเวลาการใหบริการ
ของโครงการลูกหนี้ และความสามารถในการชําระหนี้ของลูกหนี้เพ่ือชวยทําใหฐานะการเงินของ
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วิธีท่ี 5 ปรับหนี้ระยะส้ันเปนหนี้ระยะยาว 
 ในกรณีท่ีสถาบันการเงินใหกูยืมระยะส้ันโดยไมสอดคลองกับโครงการสรางธุรกิจ

ของลูกคา สถาบันการเงินควรจะทําการปรับโครงสรางหน้ีใหสอดคลองกับโครงสรางและการปรับ
โครงสรางนั้นจะตองคํานวณมูลคาในอนาคต (Future Value) แลวคิดกลับมาเปนมูลคาปจจุบัน 
(Present Value) ดวยอัตราดอกเบ้ีย ณ วันท่ีสถาบันการเงินปลอยกูใหกับลูกคา กรณีท่ีเปนหนี้ระยะ
ส้ันควรที่จะเปล่ียนใหเปนหนี้ระยะยาวโดยเปล่ียนจากอัตราดอกเบ้ียระยะส้ันตามสัญญากูยืมเดิมมา
ใชดอกเบ้ียระยะยาวแทนโดยอัตรานั้นควรเปนอัตราในตลาดเงิน (อัตราดอกเบ้ียพื้นฐาน + ความเส่ียง
ของโครงการนั้นๆ) อัตราดอกเบี้ยท่ีปรับจะตองเหมาะสมและสอดคลองกับระยะเวลาในการ
ปรับปรุงโครงสรางหนี้และเปนอัตราท่ีใหแกลูกหนี้รายอ่ืนท่ีกูยืมระยะยาว ณ วันท่ีใหกูยืมและมี
เอกสารอางอิงท่ีมาของอัตราดอกเบ้ียนั้นดวยซ่ึงจะทําใหเห็นมูลคาผลตอบแทนของโครงการท่ี
ชัดเจนใกลเคียงกับหนี้ท่ีไดตามความเปนจริงมากท่ีสุด 
  อัตราดอกเบ้ียที่ปรับจะตองเหมาะสมและสอดคลองกับระยะเวลาในการปรับปรุง
โครงสรางหนี้และเปนอัตราท่ีใหแกลูกหน้ีรายอ่ืนท่ีกูยืมระยะยาว ณ วันท่ีใหกูยืมและมีเอกสารอางอิง
ท่ีมาของอัตราดอกเบ้ียนั้นดวย หนี้ท่ีไดรับการปรับโครงสรางจะไดรับการปรับฐานลูกหนี้ใหมเปน
หนี้จัดช้ันตํ่ากวามาตรฐานและกันสํารองรอยละ 20 และถาปฏิบัติตามเง่ือนไขในการชําระเงินครบ 3 
เดือน จะกลายเปนลูกหนี้ปกติหรือหลุดพนจากการเปนหนี้ท่ีไมกอใหเกิดรายไดของสถาบันการเงิน
ลดลงเพราะการนํามาหักมูลคาหนี้ทําใหเหลือนอยลง นอกจากนี้แลวยังไดรับการยกเวนจากภาษี
ธุรกิจเฉพาะและภาษีเงินไดนิติบุคคล 

วิธีท่ี 6 ใหระยะเวลาปลอดหนี้ (Grace Period) เงินตนและ/หรือดอกเบ้ีย 
   วิธีนี้คือการผอนปรนเง่ือนไขชําระหนี้ใหแกลูกหนี้โดยกําหนดระยะเวลาท่ีสถาบัน
การเงินสามารถทําการใหเพื่อการปลอดหน้ีของเงินตนและ/หรือดอกเบ้ีย โดยสถาบันการเงินจะตอง
ทําการศึกษาถึงความเปนไปไดของลูกหนี้ เนื่องมาจากวิธีการเชนนี้จะมีผลทําใหมูลคาปจจุบันของ
กระแสเงินสดที่คาดวาจะไดรับชําระหนี้ในอนาคตต่ํากวามูลคาหนี้ท้ังส้ินตามบัญชี ซ่ึงสถาบัน
การเงินท่ีเปนเจาหนี้ตองมีสวนสูญเสียท่ีควรจะได การใชวิธีนี้ในการปรับปรุงโครงสรางหน้ีนั้น
สถาบันการเงินท่ีเปนเจาหนี้จะตองทําใหสอดคลองกับอายุโครงการของลูกหนี้หรือระยะเวลาการ
ใหบริการของโครงการลูกหนี้ และตองสอดคลองกับความสามารถในการชําระหนี้ของลูกหนี้และ
ชวยกันทําใหฐานะการเงินของลูกหนี้ดีข้ึนจนมีความสามารถจายชําระหนี้คืนได 
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 การบันทึกสวนสูญเสียจะมีการจัดทําเหมือนวิธีท่ี 1 รวมท้ังการตั้งคาเผ่ือหนี้สงสัยจะ
สูญสําหรับสวนท่ีสูญเสียท่ีเกิดข้ึนดวยโดยการกันเงินทุนสํารองดวย การใหระยะเวลาปลอดหนี้โดยท่ี
ลูกหนี้ยังคงจายชําระดอกเบ้ียในอัตราสวนท่ีระบุไวในสัญญาเดิมและสถาบันการเงินวิเคราะหแลววา
จะไดรับการชําระเงินตนและดอกเบ้ียคืนครบถวนตามสัญญาจะไมถือเปนการปรับปรุงโครงสรางหน้ี 
และจะไมไดรับประโยชนในการยกเวนเร่ืองภาษีจากกรมสรรพากร 

วิธีท่ี 7 รับโอนสินทรัพยท่ีเปนหลักประกันหนี้ 
 การรับโอนสินทรัพยท่ีเปนหลักประกันหนี้ของลูกหนี้ท้ังหมดหรือบางสวนนั้นให

บันทึกสินทรัพยท่ีไดรับโอนมาดวยราคายุติธรรมซ่ึงจะทําใหราคาของสินทรัพยต่ํากวามูลคาหนี้
ท้ังส้ินตามบัญชี ซ่ึงการประเมินหลักประกันนี้สามารถทําตามหลักเกณฑการประเมินมูลคา
หลักประกันของสถาบันการเงินท่ีธนาคารแหงประเทศไทยกําหนด 

 ในกรณีท่ีหลักทรัพยนั้นจะเปนท่ีมาของกระแสเงินสดรับจากการชําระหนี้ ถาเม่ือ
คํานวณมูลคาของสินทรัพยแลวนั้นถาตํ่ากวามูลคาหนี้จะตองตัดจําหนายยอดลูกหนี้ใหหมดไป และ
ตองนํามูลคาหลักประกันมาใชในการคํานวณเงินสํารองสําหรับสวนสูญเสียท่ีอาจเกิดข้ึน และสวน
สูญเสียท่ีเกิดข้ึนใหบันทึกในงบกําไรขาดทุน ซ่ึงการคํานวณสวนสูญเสียนั้นสามารถเลือกใชการ
คํานวณและการประเมินมูลคาหลักประกันตามราคาอยางนอยปละคร้ัง ถามีการประเมินทุก 6 เดือน
สถาบันการเงินสามารถนํามาหักออกจากมูลคาหนี้กอนการคํานวณเงินสํารองสําหรับลูกหนี้จัดช้ัน
ไดรอยละ 90 แตถาการประเมินนานกวา 6 เดือนแลวจะนํามาหักไดเพียงรอยละ 50 และการประเมิน
นั้นตองจัดทําโดยเลือกผูประเมินราคาอิสระ 

 ลูกหนี้สถาบันการเงินจะไดรับการยกเวนภาษีเงินไดบุคคลธรรมดา นิติบุคคล 
ภาษีมูลคาเพิ่ม และภาษีธุรกิจเฉพาะ อากรแสตมปตามหลักเกณฑของธนาคารแหงประเทศไทย และ
ตองดําเนินการระหวางวันท่ี 1 มกราคม พ.ศ.2541 ถึง 31 ธันวาคม พ.ศ.2542 นอกจากนี้แลวยังไดรับ
การยกเวนหรือลดคาธรรมเนียม การจดทะเบียน สิทธินิติกรรม สําหรับการโอนสินทรัพยนี้ดวย 

วิธีท่ี 8 รับโอนสินทรัพยท่ีมิใชสินทรัพยท่ีเปนหลักประกนัหนี ้
 การรับโอนสินทรัพยท่ีมิใชสินทรัพยท่ีเปนหลักประกันหนี้ของลูกหนี้ท้ังหมดหรือ

บางสวนยังคงคํานวณโดยใชราคายุติธรรมของสินทรัพยซ่ึงราคาจะตํ่ากวามูลคาหนี้ท้ังส้ินตามบัญชี 
การประเมินหลักประกันนี้สามารถทําตามหลักเกณฑการประเมินมูลคาหลักประกันของสถาบัน
การเงินท่ีธนาคารแหงประเทศไทยกําหนด ในกรณีท่ีหลักทรัพยนั้นจะเปนท่ีมาของกระแสเงินสดรับ
จากการชําระหนี้ ถาเม่ือคํานวณมูลคาของสินทรัพยแลวนั้นถาตํ่ากวามูลคาหนี้จะตองตัดสวนตางนั้น
เปนคาใชจายทันทีตองนํามูลคาหลักประกันมาใชในการคํานวณเงิน แตสินทรัพยท่ีทําการโอนน้ัน
มิไดเปนสินทรัพยท่ีเปนหลักประกันหนี้ท่ีกูยืมตามสัญญาเดิมท่ีทําไวกอน และถาสินทรัพยท่ีมิใช
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วิธีท่ี 9 รับโอนสินทรัพยโดยมีสัญญาใหสิทธิลูกหนี้ขอโอนกลับคืน 
 การรับโอนสินทรัพยของลูกหนี้ท้ังหมดหรือบางสวนโดยท่ีใชราคายุติธรรมของ

สินทรัพยจะตํ่ากวามูลคาหนี้ท้ังส้ินตามบัญชี ซ่ึงการประเมินหลักประกันนี้สามารถทําตาม
หลักเกณฑการประเมินมูลคาหลักประกันของสถาบันการเงินที่ธนาคารแหงประเทศไทยกําหนด 
ในกรณีท่ีหลักทรัพยนั้นจะเปนท่ีมาของกระแสเงินสดรับจากการชําระหนี้ ถาเม่ือคํานวณมูลคาของ
สินทรัพยแลวนั้นถาต่ํากวามูลคาหนี้จะตองตัดสวนตางนั้นเปนคาใชจายทันที ตองนํามูลคา
หลักประกันมาใชในการคํานวณเงินสํารองสําหรับสวนสูญเสียท่ีอาจเกิดข้ึน แตลูกหนี้สามารถทํา
การโอนสินทรัพยท่ีทําการโอนใหกับเจาหนี้กลับคืนไดโดยมีการจัดทําสัญญาเปนลายลักษณอักษร
และถูกตองครบถวนตามกฎหมายระหวางสถาบันการเงินท่ีเปนเจาหนี้กับลูกหนี้ท่ีไดทําการโอน
สินทรัพยนั้น โดยเจาหนี้จะทําการโอนสินทรัพยดังกลาวกลับคืนใหแกลูกหนี้เม่ือลูกหนี้ไดทําการ
ชําระหนี้ตามสัญญาการปรับปรุงโครงสรางหนี้ไดครบถวนและไมมีการผิดชําระในการชําระหนี้ 
 
6.  การวิเคราะหงบการเงิน  
 
 งบการเงิน คือ รายงานแสดงขอมูลเกี่ยวกับฐานะการเงิน ผลการดําเนินงานและการ
เปลี่ยนแปลงฐานะการเงิน ซึ่งจะแสดงขอมูลทางการเงิน ณ วันสิ้นงวดตามรอบระยะเวลาหนึ่ง 
เปนงบการเงินที่จัดทําขึ้นตามหลักการบัญชีที่รับรองโดยทั่วไป เพื่อเสนอตอสาธารณะชน โดย
นํามาใชเปนเคร่ืองมือในการวัดการบริหารวาประสบความสําเร็จหรือลมเหลว (นภาพร ณ เชียงใหม, 
2548: 19) 

งบการเงินของบริษัทท่ีนํามาวิเคราะห ในการศึกษาเปนงบการเงินท่ีแสดงตอตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย  เปดเผยตอสาธารณะ  (รายงานประจําป  2542-2549 บริษัท
อุตสาหกรรมปโตรเคมีกัลไทย จํากัด (มหาชน), 2550) ซ่ึงประกอบดวยงบการเงิน 3 ลักษณะ คือ 
 1.    งบดุล (Balance Sheet) เปนงบแสดงฐานะการเงินของธุรกิจ ณ เวลาใดเวลาหน่ึง
ประกอบดวย สินทรัพย หนี้สิน และสวนของเจาของ ปกติจะเปนเวลาเดียวกับส้ินงวดดําเนินงาน 
 2.    งบกําไรขาดทุน (Income Statement) เปนงบแสดงถึงผลการดําเนินงานของธุรกิจนั้นใน
ชวงเวลาหน่ึง ซ่ึงแสดงรายการหลักๆ คือ รายได ตนทุนขาย คาใชจาย ดอกเบ้ีย ภาษี กําไรหรือขาดทุน 
ของงวดระยะเวลาดําเนินงาน  
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 3.    งบกระแสเงินสด (The Statement of Cash Flows) เปนงบแสดงการเคล่ือนไหวของ
กระแสเงินสด สําหรับชวงเวลาหน่ึง และใชสําหรับประกอบงบประมาณเงินสดพยากรณสถานะเงิน
สดในอนาคตไดอีกดวย งบนี้แสดงใหเห็นถึงรายการท่ีเปนแหลงท่ีมาของเงินทุนและแหลงท่ีใชไป
ของเงินทุนในชวงเวลาหนึ่ง จากสามกิจกรรมหลัก คือ กิจกรรมดําเนินงานซ่ึงเปนกิจกรรมท่ี
กอใหเกิดรายได กิจกรรมการลงทุนเปนรายการท่ีเกี่ยวกับซ้ือขายสินทรัพยถาวร และกิจกรรมจัดหา
เงินเงินทุนซ่ึงเปนการเปล่ียนแปลงในโครงสรางทางการเงินของกิจการ 

วัตถุประสงคการวิเคราะหงบการเงินจะข้ึนอยูกับความตองการของผูใช อาทิ เจาหนี้ ผูลงทุน 
ฝายบริหาร โดยตองมีการกําหนดวัตถุประสงคกอนการวิเคราะหซ่ึงมีอยูหลายประการ คือ 

1.  ใชเปนเคร่ืองมือในการประเมินกิจการ เพือ่เลือกลงทุนหรือวิเคราะหเพือ่รวมกิจการ 
2.  ใชเปนเคร่ืองมือพยากรณฐานะการเงินในอนาคต  
3.  เพื่อวินจิฉัยปญหาการบริหารงานการดําเนินงานและปญหาอ่ืนๆ ท่ีเกดิข้ึน  

ใชเปนเคร่ืองมือประเมินการบริหารงานของฝายบริหาร  4.  
  การเปรียบเทียบขอมูลทําใหทราบสถานะที่กิจการเปนอยูบงบอกการเปลี่ยนแปลงของ
ขอมูลและแนวโนมท่ีจะเกิดข้ึน ซ่ึงเปนส่ิงสําคัญสําหรับข้ันตอนการแปลความหมาย หรือตีความจาก
ผลการวิเคราะหดวยเคร่ืองมือตางๆ หรือเทคนิคตางๆ ในการวิเคราะห แบงออกเปน 3 ลักษณะดังนี้ 

1.  การเปรียบเทียบขอมูลกับงวดกอนของกิจการ ทําใหทราบถึงการดําเนินงานในงวด
ปจจุบันวามีการเปล่ียนแปลงอยางไรเม่ือเทียบกับการดําเนินงานของงวด การเปรียบเทียบนี้จะนํา
ขอมูลหลายๆ งวดเวลาของกิจการมาเปรียบเทียบกัน ฝายบริหารสามารถนํามาวิเคราะหเพื่อใหทราบ
ปญหาท่ีเกิดข้ึนได 

2.  การเปรียบเทียบขอมูลกับกิจการคูแขงขัน การเปรียบเทียบลักษณะนี้จะทําใหทราบวา
ดําเนินงานของกิจการวาดีกวาหรือดอยกวาคูแขงขันในธุรกิจเดียวกันแตกตางกันอยางไร ผูบริหาร
สามารถหาจุดดอยเพื่อนําไปปรับปรุงกิจการของตนเองไดตอไปการเปรียบเทียบนี้จะตอง
เปรียบเทียบขอมูลของงวดเวลาเดียวกัน 

3.  การเปรียบเทียบขอมูลของบริษัทกับขอมูลอุตสาหกรรม ซ่ึงขอมูลอุตสาหกรรมเปน
คาเฉล่ียของอุตสาหกรรมซ่ึงคํานวณจากขอมูลของกลุมบริษัทท่ีอยูในธุรกิจเดียวกันเปนเกณฑสําหรับ
พิจารณาวาผลการดําเนินงานอยูในสถานการณใดดีกวาหรือดอยกวาอุตสาหกรรมเปนการมองใน
ภาพรวมการเปรียบเทียบนี้จะตองเปรียบเทียบขอมูลของงวดเวลาเดียวกัน 
 ขอควรระมัดระวังในการเปรยีบเทียบ คือ 
  1.  ขนาดของกิจการ เนื่องจากกิจการท่ีมีขนาดตางกันยอมทําใหโอกาสของกิจการไม
เทากัน อาจสงผลใหผลการวิเคราะหไมถูกตอง 
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 2.  ลักษณะของธุรกิจ ควรจะมีลักษณะประเภทเดยีวกันหรือกลุมเดียวกันจึงจะทําใหผลการ
วิเคราะหถูกตอง 

3.  หลักการบัญชี เนื่องจากหลักการบัญชีมีวิธีปฏิบัติหลายวิธีท่ีกิจการสามารถเลือกปฏิบัติ
ได ดังนั้น ในการเปรียบเทียบขอมูลของกิจการระหวางงวดหรือเปรียบเทียบระหวางกิจการ หรือ
เปรียบเทียบขอมูลอุตสาหกรรมก็ตาม ขอมูลท่ีเปรียบเทียบอาจใชวิธีการบัญชีท่ีแตกตางกัน 

4.  สภาวะแวดลอม สภาวะแวดลอมธุรกิจ ประกอบดวย การเมือง สังคม ภาวะเศรษฐกิจ 
รวมท้ังกฎหมาย ซ่ึงจะมีการเปล่ียนแปลงในแตละงวดเวลา และกระทบตอการดําเนินธุรกิจ ดังนั้น
การวิเคราะหขอมูลหลายงวดเวลาจะตองคํานึงถึงผลกระทบจากสภาวะแวดลอมท่ีเปล่ียนแปลง 

อัตราสวนทางการเงิน (Financial Ratio Analysis) 
การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน (Financial Ratio Analysis) เพื่อใชเปนเคร่ืองมือท่ีใช

ประโยชนในการประเมินฐานะการเงิน ประสิทธิภาพในการดําเนินงาน และความสามารถในการหา
กําไรของธุรกิจ ซ่ึงเปนการแสดงความสัมพันธระหวางรายการที่ปรากฏในงบการเงินสําหรับ
ระยะเวลาหนึ่ง ในรูปของสัดสวนหรืออัตรารอยละ เปนเทคนิคท่ีใชกันมากในวงการธุรกิจ มีหลาย
อัตราสวนแตท่ีสําคัญ (Key Financial Ratios) นั้นมีอยู 4 กลุมท่ีใชประเมินฐานะการเงินและผลการ
ดําเนินงานของกิจการในดานตางๆ ไดแก (จินดา ขันทอง, 2540) 

1.  อัตราสวนวิเคราะหสภาพคลอง (Liquidity Ratios) เปนการวัดระดับความสามารถของ
ธุรกิจท่ีจะสามารถชําระหนี้สินระยะส้ันไดมากนอยเพียงไร 

2.  อัตราสวนแสดงประสิทธิภาพในการดําเนินงาน และความสามารถในการบริหาร
สินทรัพย (Assets Management Ratios) เปนการวิเคราะหประสิทธิภาพของธุรกิจในการบริหาร
สินทรัพย 

3.  อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารหนี้สิน (Debt Management Ratios) เพื่อใชใน
การวิเคราะหความสามารถในการชําระหนี้ระยะยาว 

4.  อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratios) เพื่อวัดความสามารถ
ในการทํากําไร การมีคุณภาพ และมีศักยภาพในการคงไวซ่ึงผลกําไร มีความสม่ําเสมอหรือแนวโนมท่ี
จะเพิ่มข้ึน 
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 1. อัตราสวนวิเคราะหสภาพคลอง (Liquidity Ratios) เปนการวัดระดับความสามารถของ
ธุรกิจท่ีจะสามารถชําระหนี้สินระยะส้ันไดมากนอยเพียงไร 

1.1 อัตราสวนทุนหมุนเวยีน (Current Ratio) 
 
                                                    =   = สินทรัพยหมุนเวยีน เทา 

 หนี้สินหมุนเวยีน  
เปนอัตราสวนท่ีใชวัดความสามารถในการชําระหนี้ระยะส้ันของกิจการ แสดงถึง

จํานวนเทาของสินทรัพยหมุนเวียนท่ีสามารถนําไปใชชําระหนี้สินระยะส้ัน ตามมาตรฐานแลวควรมี
คาเทากับ 2 :1 แตข้ึนอยูกับลักษณะของอุตสาหกรรมหรือธุรกิจ 

1.2 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวยีนเร็ว (Acid test Ratio or Quick Ratio) 
สินทรัพยหมุนเวยีน - สินคาคงเหลือ                            =   เทา       = 

หนี้สินหมุนเวยีน   
 เปนอัตราสวนวัดวากิจการมีความสามารถในการชําระหนี้ระยะส้ันท่ีดีกวาอัตราสวน
หมุนเวียน เพราะจะนําเอาเฉพาะสินทรัพยท่ีมีสภาพคลองหรือสามารถเปล่ียนเปนเงินสดได มา
คํานวณเทานั้น เปนการวัดสภาพคลองของธุรกิจท่ีถูกตองเพราะจะไมมีการคํานึงถึงสินคาคงคลัง 

 

 2.  อัตราสวนแสดงสมรรถภาพในการดําเนินงาน และความสามารถในการบริหารสินทรัพย
(Assets Management Ratios)  เปนการวิเคราะหประสิทธิภาพของธุรกิจในการบริหารสินทรัพย แบง
ออกเปน 

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

   ลูกหนี้คงเหลือถัวเฉล่ีย * 
    *ลูกหนี้คงเหลือถัวเฉล่ีย  = (ลูกหนี้คงเหลือตนงวด+ลูกหนี้คงเหลือปลายงวด) / 2 

 เปนอัตราสวนท่ีวัดความเร็วในการเปล่ียนลูกหนี้เปนเงินสดใชประกอบกับการ
วิเคราะหเงินทุนหมุนเวียนเพราะการเก็บเงินจากลูกหนี้ไดอยางสม่ําเสมอจะเปนเครื่องช้ีถึงคุณภาพ
ของเงินทุนหมุนเวียนและความสามารถในการจัดการเกี่ยวกับเงินทุนหมุนเวียน นอกจากนี้แลว
กิจการยังสามารถทําการคํานวณคาเฉล่ียระยะเวลาการเก็บเงินจากลูกหนี้ไดโดย 

     =    วัน = รอบระยะเวลาในงวดบัญชี 

          อัตราหมุนของลูกหนี ้  
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2.2 อัตราการหมุนของสินคาคงเหลือ (Inventory Turnover Ratio) 
=   รอบ   = ตนทุนสินคาขาย 

    สินคาคงเหลือถัวเฉล่ีย  
 *สินคาคงเหลือถัวเฉล่ีย = (สินคาคงเหลือตนงวด+สินคาคงเหลือปลายงวด) / 2 

 อัตราการหมุนของสินคาคงเหลือ ใชสําหรับวัดจํานวนครั้งท่ีกิจการขายสินคา เพ่ือ
วัดประสิทธิภาพในการหมุนเวียนของสินคาท่ีขายได สรางสภาพคลองและผลตอบแทนใหกิจการ 
ซ่ึงอัตรานี้จะเร็วหรือชาข้ึนอยูกับลักษณะของธุรกิจ  และยังสามารถทําการวัดหาระยะเวลาการขาย
สินคาไดโดย  

= 360                                      =   วัน 
   อัตราหมุนของสินคาคงเหลือ 

2.3 อัตราหมุนของสินทรัพยถาวร (Fixed Asset Turnover) 
                                          =   เทา = ยอดขายสุทธิ 

      สินทรัพยถาวรถัวเฉล่ีย 
 *สินทรัพยถาวรถัวเฉล่ีย = (สินทรัพยตนงวด+สินทรัพยปลายงวด) / 2 

 เปนอัตราสวนท่ีวัดประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยถาวรของกิจการ 

2.4 อัตราหมุนของสินทรัพยรวม (Total Asset Turnover) 
                                          =   เทา = ยอดขาย 

        สินทรัพยรวม 
เปนอัตราสวนท่ีชวยในการพิจารณาถึง การบริหารเงินในการลงทุนสินทรัพยท้ังหมด

ในกิจการท่ีดําเนินงานเพื่อกอใหเกิดรายไดวา การบริหารมีประสิทธิภาพเปนท่ีนาพอใจ 
 

 3. อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารหนี้สิน (Debt Management Ratios) เปน
อัตราสวนท่ีใชในการวิเคราะหความสามารถในการชําระหนี้ระยะยาว แบงออกเปน 

3.1 อัตราสวนหนีสิ้นตอสวนของเจาของ (Debt to Equity Ratio) 
                                         =   เทา = หนี้สินรวม 

       สวนของผูถือหุน 
 เปนอัตราสวนท่ีแสดงถึงความสัมพันธระหวางหนี้สินทั้งหมดของกิจการ ท้ังหนี้สิน

หมุนเวียนและหนี้สินระยะยาวตอสวนของเจาของ เพื่อดูโครงสรางของเงินทุนและระดับความเส่ียง
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3.2 อัตราสวนหนีสิ้นตอสินทรัพย (Debt to Total Assets Ratio)  
                                 =   เทา = หนี้สินท้ังหมด 

        สินทรัพยท้ังหมด 
 เปนอัตราสวนท่ีชวยในการบงถึงระดับความเส่ียงและความสามารถในการชําระหนี้

ของกิจการ โดยเฉพาะการชําระหนี้เงินตนท้ังหมดเพราะเปนการเปรียบเทียบจํานวนหน้ีสินท่ีกิจการ
มีอยู เทียบกับสินทรัพยท้ังหมดของกิจการ ทําใหทราบถึงคุณภาพของสินทรัพยท้ังหมดของกิจการวา
สามารถทําการชําระหนี้คืนเม่ือครบกําหนดไมกอใหเกิดปญหาใดๆ  

3.3  อัตราสวนความสามารถในการชําระดอกเบี้ย (Time Interest Earned Ratio) 
                  =   เทา = กําไรกอนหักดอกเบ้ียและภาษีเงินได 

 ดอกเบ้ียจาย  

เปนอัตราท่ีแสดงถึงความสามารถในการชําระดอกเบ้ียระยะส้ันหรือในแตละปท่ี
กิจการดําเนินงานเน่ืองจากดอกเบ้ียนั้นตองทําการชําระทุกๆ ป โดยเปนอัตราที่เจาหนี้ระยะยาวให
ความสําคัญมาก 
 
 4. อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratios) ความสามารถในการ
ทํากําไรนั้นมีความสําคัญท้ังตอเจาหนี้และเจาของกิจการ ผูซ่ึงนําเงินทุนมาลงทุนในกิจการ การวัด
ความสามารถในการทํากําไรนั้นเปนกําไรท่ีมีคุณภาพ ผลกําไรท่ีไดมามีความถูกตอง เชื่อถือได และมี
ศักยภาพในการคงไวซ่ึงผลกําไรตองสมควรมีความสม่ําเสมอหรือแนวโนมท่ีจะเพ่ิมข้ึนโดยแบง
ออกเปน 

4.1 อัตรากําไรข้ันตน (Margin Ratio) 

= กําไรข้ันตน                                             =   % 

   ขายสุทธิ 
 เปนอัตราท่ีใชวัดความสามารถในการหากําไรข้ันตนของธุรกิจ ความสามารถใน

การจัดการหรือบริหารตนทุนวามีประสิทธิภาพมากนอยเพียงไร โดยยังไมคํานึงถึงคาใชจายในการ
ดําเนินงานอ่ืนๆ 
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4.2 อัตรากําไรสุทธิ (Net Profit Ratio)  

= กําไรสุทธิ                                             =   % 

   ขายสุทธิ 
 เปนอัตราสวนท่ีใชวัดผลตอบแทนของการประกอบธุรกิจเทียบกับยอดขาย กําไร
สุทธิ และกําไรจากการดําเนินงาน  แตกตางกันในรายการดอกเบ้ียจายและรายไดและคาใชจายท่ี
เกิดข้ึนพรอมท้ังภาษี 

4.3 อัตราผลตอบแทนสวนของผูถือหุนสามัญ (Return on Common Shareholder’s 
Equity Ratio) 

= กําไรสุทธิหลังภาษ ี      =   % 

   สวนของผูถือหุนสามัญ 
 เปนการวัดผลการตอบแทนท่ีเปนสวนของเจาของกิจการอยางแทจริงเพราะการถือ

หุนบุริมสิทธินั้นไดรับเงินปนผลกอนผูถือหุนสามัญ ทําใหสถานภาพของผูถือหุนบุริมสิทธิมีฐานะ
ความเปนเจาของกิจการอยางไมแทจริงเม่ือเปรียบเทียบกับผูถือหุนสามัญ 

4.4 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return on Total Asset Ratio) 
= กําไรสุทธิหลังภาษ ี                                             =   % 

            สินทรัพยรวม 
 เปนการวัดความสามารถของกิจการในการใชสินทรัพยอยางมีประสิทธิภาพโดย

กอใหเกิดกําไรในการใชสินทรัพยนั้นโดยไมคํานึงถึงวาสินทรัพยนั้นไดจัดหามาจากเงินทุนท่ีไดมา
จากการกูยืมหรือจากเจาของ 

  
7. วรรณกรรมท่ีเก่ียวของ 
 

ณัฐชรินธร  ศิริวัฒนา  (2544)  ไดศึกษาเร่ืองการปรับโครงสรางหน้ีของบริษัทศรีไทยซุปเปอรแวร 
จํากัด (มหาชน) โดยมีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาหลักการปรับโครงสรางหนี้ และวิธีการปรับโครงสราง
หนี้โดยธนาคารแหงประเทศไทยปญหาและอุปสรรคของการปรับโครงสรางหน้ี และประเมินผลการ
ดําเนินงานกอนและหลังการปรับโครงสรางหนี้ พบวา บริษัทศรีไทยซุปเปอรแวร จํากัด (มหาชน)       
มีวิธีการปรับโครงสรางหนี้โดยวิธีการแปลงหนี้เปนทุนโดยแบงเปนหุนสามัญและหุนกู วิธีขอขยาย
เวลาการชําระหนี้ระยะส้ันเปนระยะยาว แตบริษัทศรีไทยซุปเปอรแวรไมสามารถขายอสังหาริมทรัพย 
มาชําระหนี้ได เปนอุปสรรคจากภาวะเศรษฐกิจเปนชวงชะงักงัน ทําใหการเปรียบเทียบการ
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ขวัญนภา  อรุณพิทักษ  (2545) ได ศึกษาเ ร่ืองการแกปญหาหนี้ ท่ีไมกอรายไดตาม
กระบวนการของคณะกรรมการเพ่ือสงเสริมการปรับปรุงโครงสรางหน้ีธนาคารแหงประเทศไทย
และกระบวนการฟนฟูกิจการตามพระราชบัญญัติลมละลาย วัตถุประสงคการศึกษาเพื่อเปรียบเทียบ
ผลท่ีลูกหนี้และสถาบันการเงินเจาหนี้ไดรับจากการปรับปรุงหนี้ตามกระบวนการของคณะกรรม
เพื่อสงเสริมการปรับโครงสรางหนี้ (ค.ป.น.) และกระบวนการฟนฟูกิจการของลูกหนี้ กรณี บริษัท
ชายา จํากัด (นามสมมุติ) ซ่ึงประสบผลสําเร็จในการปรับปรุงโครงสรางหนี้ เพ่ือเปรียบเทียบปจจัย
แหงความสําเร็จโดยเปรียบเทียบกับกรณี บริษัท ไทยพลาซา จํากัด (นามสมมุติ) ท่ีการปรับ
โครงสรางหน้ีไมเปนผลสําเร็จ โดยผลการศึกษาพบวา เม่ือเปรียบเทียบระหวางกระบวนการ พบวา 
บริษัทชายา จํากัด ไดประโยชนในรูปการการลดหยอนหนี้ ตนเงิน และดอกเบ้ียที่คางชําระจาก
กระบวนการฟนฟูกิจการมากกวาท่ีไดจาก ค.ป.น. เนื่องจากบริษัทรับภาระดอกเบ้ียจายต่ํากวา มูลคา
การชําระหนี้ต่ํากวาและมีความเส่ียงทางการเงินต่ํากวาเนื่องจากกระบวนการฟนฟูกิจการเปนการ
แกปญหาหนี้สินกับเจาหนี้ทุกรายอยางเบ็ดเสร็จ สําหรับผลท่ีสถานบันการเงินเจาหนี้ไดรับ พบวา
เจาหนี้ไดประโยชนจากกระบวน การฟนฟูกิจการนอยกวาท่ีไดจาก ค.ป.น.เนื่องจากมูลคาการรับ
ชําระคืนตํ่ากวาแตอยางไรก็ตาม กระบวนการ ค.ป.น. มีความเส่ียงจากการท่ีลูกหนี้อาจไมสามารถ
ชําระหนี้ไดตามแผนหากไมสามารถเจรจาหาขอยุติกับเจาหนี้นอกกระบวนการ ค.ป.น. ไดสําเร็จ 
นอกจากนี้ ยังพบวาผลสําเร็จในการปรับปรุงหนี้ท้ังสองกระบวนการลวนใหประโยชนแกเจาหนี้
และ บริษัท ชายา จํากัด มากกวา การปรับปรุงหนี้สําเร็จ สวนผลการศึกษาปจจัยท่ีทําให บริษัท ไทย
พลาซา จํากัด ปรับปรุงไมสําเร็จ เนื่องจากการเจรจาตอรองไมสามารถประสานผลประโยชน
ระหวางเจาหนี้และลูกหนี้ได ทําใหท้ังสองฝายมีความรูสึกวาขอยุติท่ีตกลงกันไมอยูบนพื้นฐานท่ี
ยุติธรรม นาเช่ือถือ และปฎิบัติ ตอกันตามเง่ือนไขท่ีกําหนด ซ่ึงจากการศึกษาท้ังสองกรณี พบวา
ผลสําเร็จของการปรับปรุงหนี้กอใหเกิดผลดี ตอลูกหนี้และเจาหนี้อันจะสงผลดีตอเศรษฐกิจ 
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 ยอดชาย มาทอง (2545) ไดศึกษาเร่ืองการฟนฟูกิจการบริษัทไทยผลิตภัณฑยิปซ่ัม จํากัด 
(มหาชน) หรือ ทีจีพี โดยมีวัตถุประสงค คือ เพื่อศึกษาถึงข้ันตอนการฟนฟูกิจการของลูกหนี้ภายใต
พระราชบัญญัติลมละลายของไทย เปรียบเทียบผลการดําเนินงานทางการเงินของทีจีพี แบงเปน 3 
ชวง คือชวงกอนวิกฤติเศรษฐกิจไทยในป 2538-2539 ชวงระหวางการหยุดชําระหนี้จนถึงการเขาสู
กระบวนการฟนฟูกิจการในป 2540-2541 และชวงเวลาในกระบวนการฟนฟูกิจการในป 2542 และ
ศึกษาผลสําเร็จของการฟนฟูกิจการในการชวยปรับปรุงและเอื้อประโยชนทางการเงินแกทีจีพี 
โดยการศึกษาประกอบไปดวยการวิเคราะหเชิงคุณภาพเกี่ยวกับแผนฟนฟูกิจการท่ีทีจีพีนํามาใชจน
ประสบผลสําเร็จ และการวิเคราะหเชิงปริมาณโดยใชอัตราสวนทางการเงินและการวิเคราะหงบ
การเงิน ผลการศึกษา พบวา วิธีการฟนฟูกิจการของทีจีพี ไดแก มีผูรวมลงทุนรายใหมจากประเทศ
อังกฤษท่ีเขามาอัดฉีดเม็ดเงินโดยการซ้ือหุนเพิ่มทุนและซ้ือผลประโยชนของกิจการในเครือของทีจี
พี และมีการแปลงหนี้เปนทุน หนี้ท่ีเหลือเจาหนี้ทางการเงินยินยอมลดหน้ีใหท้ังเงินตนและดอกเบ้ียคาง
รับ จากการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน แสดงใหเห็นวา ทีจีพี มีปญหาในเร่ืองสภาพคลอง 
ประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย ความสามารถในการชําระหนี้ และความสามารถในการทํากําไร 
ซ่ึงภายหลังจากการดําเนินการตามแผนฟนฟูกิจการแลวสามารถชวยบรรเทาและแกไขปญหา
ทางการเงินใหกับทีจีพีได  
 เอกคณิต ระยาแกว (2546) ไดศึกษาเรื่องการปรับปรุงโครงสรางหนี้กรณีศึกษาบริษัท 
อิตาเลียนไทย ดีเวลอปเมนต จํากัด (มหาชน) โดยมีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาแผนฟนฟูกิจการ 
และประเมินผลการดําเนินงานตามแผนฟนฟูกิจการ ในการศึกษาคร้ังนี้ใชขอมูลทุติยภูมิไดแก งบดุล 
งบกําไรขาดทุน งบกระแสเงินสด และแผนฟนฟูกิจการของบริษัท โดยใชเคร่ืองมือทางการเงินคือ 
การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินและการวิเคราะหงบกระแสเงินสด เพื่อเปรียบเทียบผลการ
ดําเนินงานกอนและหลังการฟนฟูกิจการ ระยะเวลาท่ีทําการศึกษา แบงเปน 3 ชวง คือ เปนชวงกอน
เกิดวิกฤติทางการเงินป 2538-2539 ชวงเกิดวิกฤติทางการเงิน ป 2540-2543 ชวงปรับปรุงโครงสราง
หนี้ของบริษัท ป 2544-2545 โดยสาเหตุท่ีทําใหบริษัทเขาสูกระบวนการปรับโครงสรางหน้ี 
เนื่องจากเงินทุนสวนใหญไดมาจากการกูยืมเงินจากตางประเทศ ทําใหเม่ือเกิดการเปล่ียนแปลงใน
อัตราแลกเปล่ียนจึงประสบผลขาดทุนโดยวิธีการที่บริษัทเลือกใชในการฟนฟูกิจการไดแกการยกเลิก
ทุนจดทะเบียนเดิมท่ียังมิไดมีการออกจําหนายหุน เพ่ิมทุนจดทะเบียนใหม การออกจําหนายหุนใหแก
ผูถือหุนเดิม การปรับโครงสรางทุนของบริษัท การรับซ้ือคืนหนี้แบบมีสวนลด การแปลงหนี้เปนทุน
โดยสมัครใจ และการแปลงหนี้ใหมใหแกนิติบุคคลเฉพาะกิจ ซ่ึงจากวิธีการดังกลาวทําใหสภาพคลอง
ของบริษัทดีข้ึน สามารถบริหารสินทรัพยไดอยางมีประสิทธิภาพและมีภาระหน้ีสินลดลงโดยจะเห็น
วาผลการดําเนินงานดีข้ึนกวาชวงกอนการฟนฟูกิจการ 

  


