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ยอ่ / หลักกฎหมาย
คดี นี้ ผู้ ร้อง ยื่นคำร้อง ขอให ้บังคับ ตาม คำชี้ขาด ของ อนุญาโตตุลาการ ตาม พ.ร.บ.อนุญาโตตุลาการ
พ.ศ.2545 มาตรา 42 ซึ่ง ใน การยื่นคำร้อง ขอ บังคับ ตาม คำชี้ขาด ของ อนุญาโตตุลาการ นั้น ประเด็น 
ท่ี ต้อง พิจารณา มี เพียง ว่า ศาล จะ บังคับ ตาม คำชี้ขาด ดังกล่าว หรือไม ่เท่านั้น โดย ศาล อาจ ปฏิเสธ ไม ่
บังคับ ตาม คำชี้ขาด หาก มี เหตุ ตาม พ.ร.บ.อนุญาโตตุลาการ พ.ศ.2545 มาตรา 43 และ 45 สำหรับ 
คำร้อง ใน สว่น ท่ี ขอ บังคับ เกินไป กว่า คำชี้ขาด ของ อนุญาโตตุลาการ นั้น ศาล ไม ่อาจ มี คำพิพากษา 
บังคับ ให้ได้ ดังนั้น การ ท่ี ผู้ ร้องขอ ถอน คำร้อง ใน สว่น ท่ี ขอ บังคับ ตาม สัญญา จำนำ หุ้น ซึ่ง ไม ่ได้ อยู ่ใน 
คำชี้ขาด ของ อนุญาโตตุลาการ ให้ เหลือ ประเด็น เฉพาะ การ ขอ บังคับ ตาม คำชี้ขาด ของ 
อนุญาโตตุลาการ ระหว่าง ผู้ ร้อง กับ ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 ยอ่ม ไม ่มีผลกระทบ ต่อ ประเด็นหลัก ท่ี ศาล 
ต้อง พิจารณา ใน คดี นี้ และ ไม ่ทำให ้ผู้คัดค้าน ท่ี 2 ต้อง เสียเปรียบ แต่อยา่งใด เพราะ ไม ่ใช ่ประเด็น ท่ี 
ต้อง พิจารณา ใน คดี ขอ บังคับ ตาม คำชี้ขาด ของ อนุญาโตตุลาการ ซึ่ง จะ พิจารณา เฉพาะตัว คำชี้ขาด 
ตาม คำร้อง เท่านั้น สว่น ท่ี ผู้คัดค้าน ท่ี 2 อุทธรณ ์อ้าง ทำนอง ว่า การ ท่ี 
ศาลทรัพย์สินทางปัญญาและการค้าระหว่างประเทศ กลาง มี คำสั่ง อนุญาต ให้ ผู้ ร้อง ถอน คำร้อง ใน 
สว่น ท่ี เก่ียวกับ สัญญา จำนำ หุ้น ระหว่าง ผู้ ร้อง และ ผู้คัดค้าน ท่ี 2 ถึงท่ี 6 ได้ คง ให้ เหลือ เฉพาะ ประเด็น 
การ ขอ บังคับ ตาม คำชี้ขาด ของ อนุญาโตตุลาการ เท่ากับ เป็น การอนุญาต ให้ แก้ไข คำร้อง ท่ี ไม ่
ชอบด้วยกฎหมาย มา เป็น คำร้อง ท่ี ชอบด้วยกฎหมาย จึง ไม ่ชอบ ด้วย พ.ร.บ.จัดต้ัง 
ศาลทรัพย์สินทางปัญญาและการค้าระหว่างประเทศ และ วิธี พิจารณาคดี ทรัพย์สินทางปัญญา และ 
การค้า ระหว่างประเทศ พ.ศ.2539 มาตรา 26 ประกอบ ป.วิ.พ. มาตรา 179 นั้น เห็นว่า ตาม 
คำร้องขอ แก้ไข เพิ่มเติม คำร้องขอ บังคับ ตาม คำชี้ขาด ของ อนุญาโตตุลาการ นั้น มี เนื้อหา เป็นการ ขอ 
ถอน คำร้อง ใน สว่น ท่ี เก่ียวกับ การ บังคับ จำนำ หุ้น และ ขอ แก้ เป็น ให้ บังคับ เฉพาะ ผู้คัดค้าน ท่ี

คำพิพากษา
1 และท่ี 2 ตาม คำชี้ขาด ของ อนุญาโตตุลาการ อัน มี ลักษณะ เป็น การสละ ข้อหา ตาม คำร้อง เดิม บาง 
ข้อ ออก ไป โดย ไม ่มี การเพิ่มเติม ข้อหา ข้อกล่าวอ้าง หรือ ข้อเท็จจริง อ่ืน ใด อัน จะ มีผล ทำให้ คำร้อง ใน 
สว่น ท่ี ไม ่ชอบ กลับมา เป็น คำร้อง ท่ี ชอบ เมื่อ ไม ่ปรากฏ ว่าการ ท่ี ผู้ ร้องขอ แก้ไข เพิ่มเติม คำร้องขอ 
บังคับ ตาม คำชี้ขาด เป็นการ ใช้ สิทธิ โดย ไม ่สุจริต ท้ัง ได้ความ ว่าการ ถอน คำร้อง ดังกล่าว ไม ่ทำให้ 
ผู้คัดค้าน ท่ี 2 ต้อง เสียเปรียบ ดังท่ี วินิจฉัย มา ข้างต้น ท่ี 
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ศาลทรัพย์สินทางปัญญาและการค้าระหว่างประเทศ กลาง มี คำสั่ง ดังกล่าว มา นั้น จึง ชอบแล้ว สว่น ท่ี 
ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 อ้างว่า การ ท่ี สัญญา การ เข้ารว่ม กำหนดให้ ผู้ ร้อง เป็น ผู้ เลือก ใช้ วิธี ระงับ 
ข้อพิพาท โดย วิธี อนุญาโตตุลาการ เพียง ฝ่าย เดียว นั้น ขัดต่อ พ.ร.บ.อนุญาโตตุลาการ พ.ศ.2545
และ ข้อบังคับ ของ สำนักงาน ศาลยุติธรรม ท่ี กำหนดให้ เป็น สิทธิ ของ คู่พิพาท และ ยัง ถือ เป็นการ จำกัด 
สิทธิ อัน ชอบธรรม ของ คู่สัญญา อีก ฝ่ายใน การ แสวงหา หรือ การ เข้าถึง ความยุติธรรม ใน ศาล ขัดต่อ 
หลักกฎหมาย อังกฤษ หลัก สิทธิมนุษยชน และ หลัก นิติกรรม ข้อ สัญญา ดังกล่าว จึง ถือเป็น ข้อ สัญญา 
ท่ีบังคับ ไม ่ได้ นั้น เห็นว่า วิธี อนุญาโตตุลาการ นั้น เป็น วิธี การระงับ ข้อพิพาท ท่ี ได้รับ ความนิยม อยา่ง 
แพรห่ลาย โดยเฉพาะอยา่งยิ่ง ใน การระงับ ข้อพิพาท ทาง การพาณิชย ์ระหว่างประเทศ ดังท่ี ปรากฏ 
ตาม หมายเหตุ ท้าย พ.ร.บ.อนุญาโตตุลาการ พ.ศ.2545 ซึ่ง พระราชบัญญัติ ดังกล่าว ก็ นำ กฎหมาย 
แมแ่บบ ว่าด้วย อนุญาโตตุลาการ ทาง พาณิชย ์ระหว่างประเทศ ของ คณะกรรมาธิการ ว่าด้วย กฎหมาย 
การค้า ระหว่างประเทศ แหง่ สหประชาชาติ (UNCITRAL Model Law on International
Commercial Arbitration) มา เป็นหลัก ใน การพัฒนา ระบบ อนุญาโตตุลาการ ในประเทศ ไทย ท้ัง 
ประเทศ ไทย และ ประเทศ สิงคโปร ์ต่าง ก็ เป็น ภาคี สมาชิก ของ อนุสัญญา ว่าด้วย การ ยอมรับ และ บังคับ 
ตาม คำชี้ขาด อนุญาโตตุลาการ ต่างประเทศ ค.ศ.1958 แหง่ สหประชาชาติ หรือ อนุสัญญา นิวยอร์ก
(The United Nations Convention on the Recognition and Enforcement of Foreign Arbitral
Awards, The New York Convention) ดังนั้น แม้ สัญญา การ เข้ารว่ม จะ กำหนดให้ ผู้ ร้อง เป็น ผู้ เลือก 
ใช ้วิธี ระงับ ข้อพิพาท โดย อนุญาโตตุลาการ เพียง ฝ่าย เดียว ก็ ไม ่ได้ หมายความว่า ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี
2 จะ ไม ่ได้รับ ความเป็นธรรม ใน กระบวน การพิจารณา ใน ชั้น อนุญาโตตุลาการ เพราะ เมื่อ ผู้ ร้อง เลือก 
ท่ีจะ ระงับ ข้อพิพาท ด้วย วิธี อนุญาโตตุลาการ แล้ว ก็ ต้อง ดำเนิน การตาม ข้อบังคับ ศูนย ์
อนุญาโตตุลาการ ระหว่างประเทศ แหง่ สิงคโปร์ (SIAC Rules) โดย ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 สามารถ ยื่น 
คำ คัดค้าน ต่อสู้ ใน คดี ดังกล่าว ได้ ซึ่ง ก็ ไม ่ปรากฏ ว่าการ ดำเนินการ อนุญาโตตุลาการ ท่ี ประเทศ 
สิงคโปร์ จะ ทำให ้ผู้ ร้อง ได้เปรียบ ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 อยา่งไร ท้ัง เมื่อ มี คำชี้ขาด แล้ว หาก ผู้ ร้อง 
ประสงค์ จะ ให้ มี การ บังคับ ตาม คำชี้ขาด ดังกล่าว ในประเทศ ไทย ก็ ต้อง ดำเนิน การร้องขอ ต่อ ศาล ตาม
พ.ร.บ.อนุญาโตตุลาการ พ.ศ.2545 มาตรา 41 และ 42 สว่น ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 ก็ อาจ ยื่น คำ 
คัดค้าน เพื่อให้ ศาล ปฏิเสธ ไม ่รับ บังคับ ตาม คำชี้ขาด ได้ หาก สามารถ พิสูจน์ ได้ ตาม มาตรา 43 ดังเชน่ ท่ี 
มี การ ดำเนินคดี นี้ ดังนั้น การ ท่ี ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 ตกลง ยิน ยอมให ้ผู้ ร้อง เพียง ฝ่าย เดียว เท่านั้น ท่ี 
มี สิทธิ ใน การ เลือก ระงับ ข้อพิพาท โดย วิธี อนุญาโตตุลาการ จึง ไม ่ถือ เป็นการ จำกัด สิทธิ ของ ผู้คัดค้าน 
ท่ี 1 และท่ี 2 ใน การ แสวงหา หรือ เข้าถึง ความยุติธรรม ดังท่ี อ้าง มา แต่อยา่งใด ข้ออ้าง ใน สว่น นี้ 
ฟังไมข่ึ้น สว่น ท่ี ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 อ้างว่า คำชี้ขาด กำหนดให้ คิด ดอกเบี้ยทบต้น ฝ่าฝืน ต่อ 
กฎหมาย เห็นว่า ใน สว่น ของ ความ เสี่ยงภัย ของ บริษัท ท. ซึ่ง เป็น เงิน ท่ี สัญญา การ เข้ารว่ม กำหนดให้ 
ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 ชำระ ให้ แก่ ผู้ ร้อง ต้นทุน และ ค่าใช้จ่าย ต่าง ๆ และ ผลตอบแทน การ มีสว่นรว่ม 
ท่ี ค้างชำระ นั้น ได้ความ ตามท่ี อนุญาโตตุลาการ และ 
ศาลทรัพย์สินทางปัญญาและการค้าระหว่างประเทศ กลาง วินิจฉัย ไว้ แล้ว ว่า เงิน ท้ัง สาม สว่น 
ดังกล่าว ไม ่ใช ่ดอกเบี้ย แต่ เป็น ภาระ ค่าใช้จ่าย ท่ี ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 ต้อง ชำระ ให้ แก่ ผู้ ร้อง ไม ่ว่า 
ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 จะ ผิดสัญญา หรือไม ่การนำ เงิน สาม สว่น แรก นี้ มา คิดดอกเบี้ย จนถึง วันท่ี มี 
คำชี้ขาด จึง ไม ่ใช ่การ คิด ดอกเบี้ยทบต้น สว่น การคำนวณ ดอกเบี้ย หลังจาก วันท่ี มี คำชี้ขาด ท่ี ผู้คัดค้าน 
ท่ี 1 และท่ี 2 อ้างว่า มี การ คิด ดอกเบี้ยทบต้น นั้น เห็นว่า ตาม คำชี้ขาด ของ อนุญาโตตุลาการ วินิจฉัย 
ถึง ความ ชัดแจ้ง ของ สัญญา การ เข้ารว่ม ข้อ 12 หัวข้อ "ดอกเบี้ย ผิดนัด (Default Interest)" ข้อ 12
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(บี) ซึ่งระบุว่า ดอกเบี้ย ผิดนัด (หากไมช่ำระ) ท่ี เกิดขึ้น จาก เงิน ท่ี ค้างชำระ นั้น สามารถ คิด ทบต้น กับ 
เงิน ท่ี ค้างชำระ ได้ ใน วัน ครบกำหนด ดอกเบี้ย ค้างชำระ เมื่อ ครบรอบ ปี แรก" อนุญาโตตุลาการ เห็น ว่า 
ข้อ สัญญา ดังกล่าว ทำให ้ผู้ ร้อง สามารถ คิด ดอกเบี้ยทบต้น ได้ และ เห็นด้วย กับ ผู้ ร้อง ท่ี ขอให้ คิด 
ดอกเบี้ยทบต้น เป็น รายปี (Annual Basis) โดย ให้เหตุผล ว่า จะ ทำให้ ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 รับภาระ 
น้อยท่ีสุด ดังนี้ คำชี้ขาด ใน สว่น ดังกล่าว จึง มี ลักษณะ เป็น การนำ สว่น ของ ดอกเบี้ย ระหว่าง ผิดนัด มา 
รวม กับ ต้นเงิน ท่ี ใช้ เป็น ฐาน ใน การคำนวณ ของ ปี ถัดไป อัน เป็นการ คิดดอกเบี้ย ซ้อน ดอกเบี้ย ใน 
ระหว่าง ผิดนัด ต้องห้ามตาม ป.พ.พ. มาตรา 224 วรรคสอง ปัญหา ดังกล่าว เป็นปัญหา อัน เก่ียว ด้วย 
ความสงบเรียบร้อย ของ ประชาชน ศาล ยอ่ม มีอำนาจ ทำ คำสั่ง ปฏิเสธ การ ขอ บังคับ ตาม คำชี้ขาด ใน 
สว่น นี้ ได้ ตาม พ.ร.บ.อนุญาโตตุลาการ พ.ศ.2545 มาตรา 44 อุทธรณ ์ของ ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 ใน 
สว่น นี้ ฟังขึ้น คดีนี้ ศาลทรัพย์สินทางปัญญาและการค้าระหว่างประเทศ กลาง รับ โอน สำนวน มาจาก 
ศาลแพง่ กรุงเทพ ใต้ ตาม คำวินิจฉัย ของ ประธาน ศาลอุทธรณ์ คดี ชำนัญพิเศษ ผู ้ร้อง ยื่นคำร้อง ขอให้ 
ศาล พิพากษา ให้ นำ หุ้น ของ บริษัท ย. ท่ี ผู้คัดค้าน ท่ี 2 ถึงท่ี 6 จำนำ ไว้ แก่ ผู้ ร้อง ออก ขายทอดตลาด 
เพื่อ นำ เงิน มา ชำระ ให้ แก่ ผู้ ร้อง ต่อไป ผู้คัดค้าน ท่ี 1 ถึงท่ี 6 ยื่น คำ คัดค้าน ขอให้ ยก คำร้อง ระหว่าง 
พิจารณา ผู้ ร้อง ยื่น คำร้องขอ แก้ไข เพิ่มเติม คำร้องขอ บังคับ ตาม คำชี้ขาด ของ อนุญาโตตุลาการ เป็น 
ให้ บังคับ เฉพาะ ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 ตาม คำชี้ขาด ของ อนุญาโตตุลาการ โดย ขอ ถอน คำร้องขอ ใน 
สว่น ท่ี เก่ียวกับ การ บังคับ จำนำ หุ้น และ ถอน คำร้องขอ ใน สว่น ของ ผู้คัดค้าน ท่ี 3 ถึงท่ี 6 ออกจาก คดี นี้
ผู้คัดค้าน ท่ี 2 ถึงท่ี 6 ยื่น คำ คัดค้าน วันท่ี 23 กันยายน 2562
ศาลทรัพย์สินทางปัญญาและการค้าระหว่างประเทศ กลาง มี คำสั่ง อนุญาต ให้ ผู้ ร้อง ถอน คำร้องขอ ใน 
สว่น ท่ี เก่ียวกับ สัญญา จำนำ หุ้น ระหว่าง ผู้ ร้อง และ ผู้คัดค้าน ท่ี 2 ถึงท่ี 6 ได้ คง ให้ เหลือ เฉพาะ ประเด็น 
การ ขอ บังคับ ตาม คำชี้ขาด ของ อนุญาโตตุลาการ และ จำหนา่ยคดี ใน สว่น ของ ผู้คัดค้าน ท่ี 3 ถึงท่ี 6
ออกจาก สารบบความ ผู้คัดค้าน ท่ี 2 โต้แย้ง คำสั่ง ดังกล่าว สว่น ผู้คัดค้าน ท่ี 3 ถึงท่ี 6 อุทธรณ์ คำสั่ง 
ดังกล่าว ต่อ ศาลฎีกา ต่อมา ศาลฎีกา แผนก คดี ทรัพย์สินทางปัญญา และ การค้า ระหว่างประเทศ 
พิพากษา ยืน ตามคำสั่ง ดังกล่าว เป็น คำพิพากษา ฎีกา ท่ี 3940/2563
ศาลทรัพย์สินทางปัญญาและการค้าระหว่างประเทศ กลาง พิพากษา ให้ ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2
ชำระหนี้ ตาม คำชี้ขาด ของ ศูนย์ อนุญาโตตุลาการ ระหว่างประเทศ แหง่ สิงคโปร์ แก่ ผู้ ร้อง ภายใน 14
วัน นับแต่ วันท่ี 18 กันยายน 2558 อันเป็น วันท่ี มี คำชี้ขาด ดังต่อไปนี้ (ก) หนี้ เงิน จำนวน
143,416,077.24 ดอลลาร์สหรัฐ และ ต้อง ชำระ ต่อไป ตาม สัญญา นับ ถัดจาก วัน มี คำชี้ขาด ไป จนกว่า 
จะ ชำระ เสร็จสิ้น แต่ เมื่อ คำนวณ ถึง วันท่ี 28 สิงหาคม 2561 ต้อง ไม ่เกิน จำนวน 336,072,131.75
ดอลลาร์สหรัฐ ตามคำขอ อนึ่ง ต้นเงิน จำนวน 143,416,077.24 ดอลลาร์สหรัฐ นั้น คำชี้ขาด รวม 
ค่าใช้จ่าย 432,768.43 ดอลลาร์สหรัฐ เข้าไปด้วย ค่าใช้จ่าย จำนวน หลัง ให้ คิดดอกเบี้ย ตาม ข้อ (ง)
(ข) ค่าใช้จ่าย และ ค่าธรรมเนียม ชั้น อนุญาโตตุลาการ จำนวน 370,027.92 ดอลลาร์สิงคโปร์ (ค)
ค่าใช้จ่าย คดีความ และ อ่ืน ๆ ของ ผู้ ร้อง จำนวน 1,049,304.69 ดอลลาร์สิงคโปร์ (ง) ใน สว่น 
ค่าใช้จ่าย 432,768.43 ดอลลาร์สหรัฐ ซึ่ง คิด รวม อยู ่ใน ข้อ (ก) แล้วนั้น ให ้คิดดอกเบี้ย ร้อยละ 5.33
ต่อปี ต้ังแต่ วันท่ี 18 กันยายน 2558 ไป จนกว่า จะ ชำระ เสร็จสิ้น แต่ เมื่อ คำนวณ ถึง วันท่ี 28 สิงหาคม
2561 ดอกเบี้ย ต้อง ไม ่เกิน 68,879.30 ดอลลาร์สหรัฐ ตามคำขอ (จ) คำขอ อ่ืน ให้ ยก ให้ ผู้คัดค้าน ท่ี 1
และท่ี 2 ชำระ ค่าฤชาธรรมเนียม แทน ผู้ ร้อง ค่าขึ้นศาล ให้ ใช้ แทน เท่าท่ี ผู้ ร้อง ชนะคดี กำหนด 
ค่าทนายความ ให้ 500,000 บาท กรณ ีชำระหนี้ เงินตราต่างประเทศ เป็น เงินบาท ให้ ใช้ 
อัตราแลกเปล่ียน เงิน สกุล ดอลลาร์สหรัฐ และ ดอลลาร์สิงคโปร์ ตาม อัตรา ถัวเฉล่ีย ของ 
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ธนาคารพาณิชย์ ท่ี ขาย ให้ แก่ ผู้ซื้อ ใน วันท่ี ใช้ เงิน ถ้า ไม ่มี อัตราแลกเปล่ียน ใน วัน ดังกล่าว ให้ ถือเอา 
วันสุดท้าย ท่ี มี อัตรา ถัวเฉล่ีย เชน่ว่า นั้น ใน กรณ ีธนาคารแหง่ประเทศไทย ประกาศ อัตราแลกเปล่ียน 
ถัวเฉล่ีย หรือ อัตรา อ้างอิง ก็ ให้ ใช้ อัตรา นั้น เป็น เกณฑ์ ใน การคำนวณ ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 อุทธรณ์ 
คำพิพากษา ต่อ ศาลฎีกา และ ผู้คัดค้าน ท่ี 2 อุทธรณ ์คำสั่ง เมื่อ วันท่ี 23 กันยายน 2562 ต่อศาลฎีกา
ศาลฎีกา แผนก คดี ทรัพย์สินทางปัญญา และ การค้า ระหว่างประเทศ วินิจฉัย ว่า ข้อเท็จจริง ท่ี คู่ความ 
ไม ่โต้แย้ง กัน ใน ชั้นนี้ รับฟัง เป็น ยุติ ได้ ว่า ผู้ ร้อง เป็น นิติบุคคล ประเภท บริษัทจำกัด จัดต้ังขึ้น 
ตามกฎหมาย ดินแดน หมูเ่กาะ เคย์แมน มี วัตถุประสงค์ บริหาร จัด การลงทุน และ จัดหา แหล่ง ลงทุน
บริษัท ท. เป็น นิติบุคคล ท่ี จัดต้ังขึ้น ตามกฎหมาย ดินแดน หมูเ่กาะ เคย์แมน โดย มี ผู้ ร้อง เป็น ผู้ถือหุ้น 
ท้ังหมด บริษัท ย. เป็น นิติบุคคล ประเภท บริษัทจำกัด จดทะเบียน ตาม 
ประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชย์ ม ีผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 เป็น กรรมการ ผู้มีอำนาจ ผู้คัดค้าน ท่ี 2
ยัง เป็นหนึ่ง ใน ผู้ถือหุ้น บริษัท ดังกล่าว ด้วย ในชว่งปี 2543 ถึง 2554 บริษัท ย.เป็นหนี้ เจ้าหนี้ หลาย 
ราย รวมถึง บรรษัท บริหาร สินทรัพย์ ท. และธนาคาร ก. เจ้าหนี้ รายใหญ ่ต่อมาบริษัท ย. ถูก ฟ้อง 
ล้มละลาย และ ถูก พิทักษ์ทรัพย์ ชั่วคราว ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 ติดต่อ ผู้ ร้อง ให้ จัดหา แหล่งเงินทุน 
เพื่อให ้บริษัท ย. นำ เงิน ไป ชำระหนี้ ให้ แก่ บรรษัท บริหาร สินทรัพย์ ท. และธนาคาร ก. วันท่ี 28
พฤศจิกายน 2553 ผู ้ร้อง กับ ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 ตกลง ทำสัญญา การ เข้ารว่ม (Participation
Agreement) โดย ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 ต่าง ทำสัญญา ใน ฐานะ "Sponsor" หรือ "ผู้สนับสนุน 
ทางการเงิน" สว่น ผู้ ร้อง ทำสัญญา ใน ฐานะ "Participant" หรือ "ผู้เข้ารว่ม" ซึ่ง มี สาระสำคัญ ให้ ผู้ ร้อง 
ดำเนินการ ให้ บริษัท ท. ให้ สินเชื่อ แก่ ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 เป็น เงิน สกุล ดอลลาร์สหรัฐ เทียบเท่า เงิน 
จำนวน 1,405,000,000 บาท ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 จะ ใช้ เงิน ท่ี ได้รับ ตามท่ี ตกลง ไว้ ใน สัญญา 
สินเชื่อ (Facility Agreement) และ โอน สิทธิเรียกร้อง ให้ บริษัท ท. ตาม สัญญา โอน สิทธิเรียกร้อง
(Subrogation Claim Assignment Agreement) โดย ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 ต้อง เป็น ผู้ค้ำประกัน 
หนี้ ของ บริษัท ย. ท่ี มี ต่อ บรรษัท บริหาร สินทรัพย์ ท. และธนาคาร ก. ตาม สัญญา การ เข้ารว่ม ยัง ให้ 
นิยาม "เหตุการณ ์เง่ือนไข ท่ี 1" (Trigger Event 1) ว่า หมายถึง กรณ ีท่ี มี เหตุ ดังต่อไปนี้ เกิดขึ้น (เอ)
ศาลล้มละลาย ปฏิเสธ คำร้อง ใน สว่น ของ แผน ฟื้ นฟ ูกิจการ หรือ (บี) ศาลล้มละลาย ไม ่รับ คำร้อง ใน 
สว่น ของ แผน ฟื้ นฟู กิจการ ภายใน 6 เดือน นับ จาก วัน เบิก เงินกู้ และ "เหตุการณ์ เง่ือนไข ท่ี 2"
(Trigger Event 2) หมายถึง กรณี ท่ี มี เหต ุดังต่อไปนี้ เกิดขึ้น (เอ) ไม ่มี การ จัด ประชุม เจ้าหนี้ เพื่อ 
ลงคะแนนเสียง ใน แผน ฟื้ นฟู กิจการ ภายใน 11 เดือน นับ จาก วัน เบิก เงินกู้ หรือ ใน การประชุม เจ้าหนี้ 
นั้น แผน ฟื้ นฟู กิจการ ท่ี เสนอ ไม ่ได้รับ การ ยอมรับ จาก เจ้าหนี้ ท่ี เก่ียวข้อง ตามท่ี กฎหมาย ไทย กำหนด 
ใน การ ยอมรับ และ ให้ ความ เห็นชอบ แผน ฟื้ นฟ ูกิจการ หรือ (บี) แผน ฟื้ นฟ ูกิจการ ไม ่ได้รับ ความ 
เห็นชอบ จาก ศาลล้มละลาย ภายใน 11 เดือน นับ จาก วัน เบิก เงินกู้ หรือ แผน ฟื้ นฟ ูกิจการ ท่ี เสนอ ถูก 
ศาลล้มละลาย ปฏิเสธ ไม ่ว่า ชว่งเวลา ใด ก็ตาม ใน วันเดียวกัน ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 ตกลง ให้ คำรับรอง 
และ ค้ำประกัน แก่ ผู้ ร้อง ใน กรณี มี การ ผิดสัญญา การ เข้ารว่ม หรือ สัญญา สินเชื่อ สะพาน เชื่อม 
ปรับโครงสร้าง ระหว่าง บริษัท ย. กับบริษัท ท. และ ใน วันเดียวกัน ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 กับบริษัท ท.
ตกลง ทำสัญญา สินเชื่อ (Facility Agreement) โดยบริษัท ท. จะ ให้ เงินกู้ เป็น เงิน สกุล ดอลลาร์สหรัฐ 
เทียบเท่า เงิน จำนวน 725,000,000 บาท แก่ ผู้คัดค้าน ท่ี 1 เพื่อ นำ ไป ชำระ แก่ บรรษัท บริหาร 
สินทรัพย์ ท. และบริษัท ท. จะ ให้ เงินกู้ เป็น เงิน สกุล ดอลลาร์สหรัฐ เทียบเท่า เงิน จำนวน
680,000,000 บาท แก่ ผู้คัดค้าน ท่ี 2 เพื่อ ไป ชำระ แก่ ธนาคาร ก. จำนวน 660,000,000 บาท สว่น 
เงิน ท่ี เหลือ ไป ชำระ ค่าธรรมเนียม ก่อน เบิก ใช้ เงินกู้ หลังจาก ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 เบิก ใช้ เงินกู้ 
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ดังกล่าว และ ชำระหนี้ ให้ แก่ บรรษัท บริหาร สินทรัพย์ ท. และธนาคาร ก. ใน ฐานะ ผู้ค้ำประกัน แทน 
บริษัท ย. ไปแล้ว วันท่ี 30 พฤศจิกายน 2553 ผู้คัดค้าน ท่ี 1 ตกลง โอน สิทธิเรียกร้อง ใน เงิน จำนวน
725,000,000 บาท ให้บริษัท ท. สว่น ผู้คัดค้าน ท่ี 2 ตกลง โอน สิทธิเรียกร้อง ใน เงิน จำนวน
660,000,000 บาท ให้บริษัท ท. โดย ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 มี หนังสือ แจ้ง การ โอน สิทธิเรียกร้อง 
ดังกล่าว ให้ บริษัท ย. ทราบแล้ว ใน วันเดียวกัน บริษัท ย. ตกลง กับ บริษัท ท. ว่า บริษัท ย. ใน ฐานะ ผู้ กู้
จะ ชำระเงิน จำนวน 1,385,000,000 บาท คืนให ้แก่ บริษัท ท. ใน ฐานะ ผู้ให้กู้ เดิม (the Original
Lender) โดย มี ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 เป็น ผู้ค้ำประกัน วันท่ี 2 กุมภาพันธ์ 2554 ผู ้ร้อง กับ ผู้คัดค้าน ท่ี
1 และท่ี 2 ตกลง ทำสัญญา แก้ไข เพิ่มเติม สัญญา การ เข้ารว่ม เมื่อ วันท่ี 28 พฤศจิกายน 2553
(Supplemental Deed Relating to Participation Agreement Dated 28 November 2010) หลัง 
ทำสัญญา การ เข้ารว่ม เมื่อ วันท่ี 28 พฤศจิกายน 2553 ม ีการยื่นคำร้อง ขอ ฟื้ นฟ ูกิจการ ของ บริษัท ย.
3 ครั้ง เมื่อวันท่ี 24 ธันวาคม 2553 วันท่ี 2 กุมภาพันธ์ 2554 และวันท่ี 28 มิถุนายน 2555 แต่ 
ศาลล้มละลาย กลาง มี คำสั่ง ยก คำร้อง ท้ังหมด วันท่ี 1 สิงหาคม 2556 ผู ้ร้อง ยื่น ข้อพิพาท ต่อ ศูนย ์
อนุญาโตตุลาการ ระหว่างประเทศ แหง่ สิงคโปร์ (The Singapore International Arbitration
Center หรือ SIAC) เรียกร้อง ให้ ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 ชดใช้ ค่าเสียหาย จาก การ ผิดสัญญา ศูนย์ 
อนุญาโตตุลาการ ระหว่างประเทศ แหง่ สิงคโปร์ แต่งต้ัง ลอร์ด โกลด์สมิธ เนติบัณฑิต อาวุโส (Lord
Goldsmith QC) เป็น อนุญาโตตุลาการ คนเดียว วันท่ี 18 กันยายน 2558 อนุญาโตตุลาการ มี 
คำชี้ขาด โดยในข้อ 290 วินิจฉัยว่า จำนวน ค่าเสียหาย ตาม ข้อเรียกร้อง จะ ถูก คิด คำนวณ ต่อไป ตาม 
ข้อ สัญญา โดย พยาน ผู้เชี่ยวชาญ ฝ่าย ผู้ ร้อง ให้ สูตร การคำนวณ ค่าเสียหาย ต่อไป ถึง วันท่ี มี คำชี้ขาด 
เท่ากับ 16,535,599.61 ดอลลาร์สหรัฐ คูณด้วย 1.33 (ยกกำลัง "n" หารด้วย 360) โดยท่ี "n" คือ
จำนวน วัน ระหว่าง วันท่ี 30 ธันวาคม 2557 ถึง วันท่ี มี คำชี้ขาด ข้อ 333 วินิจฉัยว่า อนุญาโตตุลาการ 
เห็น ว่า ค่าเสียหาย ท่ี ต้อง ชำระ ท้ังสิ้น จะ เป็นไปตาม ข้อกำหนด ใน สัญญา ดังท่ี อ้าง ไว้ ใน ข้อ 290
จนกว่า จะ ชำระ ต้นเงิน ท้ังหมด เสร็จสิ้น และข้อ 335 ชี้ขาดว่า (1) ให ้ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 ชำระเงิน 
แก่ ผู้ ร้อง ภายใน 14 วัน นับ จาก วัน ชี้ขาด ดังนี้ (เอ) เงินจำนวน 143,416,077.24 ดอลลาร์สหรัฐ (บี)
ค่าใช้จ่าย ใน ชั้น อนุญาโตตุลาการ (Costs of Arbitration) จำนวน 370,027.92 ดอลลาร์สิงคโปร์
(ซี) ค่าใช้จ่าย ทางกฎหมาย หรือ ค่าใช้จ่าย อ่ืน ของ ผู้ ร้อง (The Claimant’s Legal or Other Costs)
จำนวน 1,049,304.69 ดอลลาร์สิงคโปร์ (2) ยก คำเรียกร้อง แย้ง (3) รับรอง ว่า เกิด เหตุการณ์ เง่ือนไข 
ท่ี 1 (Trigger Event 1) และ เหตุการณ ์เง่ือนไข ท่ี 2 (Trigger Event 2) ตามท่ี ได้ นิยาม ไว้ ใน สัญญา
ดังนั้น ผู้ ร้อง จึง มี สิทธิ ตาม สัญญา การ เข้ารว่ม ข้อ 5 ใน การ บังคับ และ หรือ ใช้ สิทธิ ใด ๆ ภายใต้ 
หนังสือมอบอำนาจ เหนือ ทรัพย์สิน ในประเทศ สิงค์โปร์ (4) รับรอง ว่า มี การ ผิดนัด ตาม สัญญา การ 
เข้ารว่ม (5) การ ชำระเงิน ท่ี ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 ต้อง จ่าย ให้ แก่ ผู้ ร้อง จะ คิด ตาม สัญญา ระหว่าง 
คู่พิพาท ต่อไป จนกว่า จะ มี การชำระหนี้ เสร็จสิ้น (6) ดอกเบี้ย สำหรับ ค่าใช้จ่าย จำนวน 432,768.43
ดอลลาร์สหรัฐ จะ คิด ต่อไป ใน อัตราร้อยละ 5.33 ต่อปี และ (7) บรรดา ข้อเรียกร้อง ข้อต่อสู้ และ 
ข้อเรียกร้อง แย้ง อ่ืน นอกจากนี้ ให้ตกไป ศูนย ์อนุญาโตตุลาการ ระหว่างประเทศ แหง่ สิงคโปร์ แจ้ง 
คำชี้ขาด ดังกล่าว แก่ ผู้ ร้อง และ ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 แล้ว ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 ทราบ คำชี้ขาด 
แล้วแต่ ไม ่ชำระหนี้ ตาม คำชี้ขาด ดังกล่าว ให้ แก่ ผู้ ร้อง ประเทศ สิงคโปร์ เป็น ภาคี สมาชิก อนุสัญญา 
นิวยอร์ก ว่าด้วย การ ยอมรับ นับถือ และ บังคับ ตาม คำชี้ขาด ของ อนุญาโตตุลาการ ต่างประเทศ
ค.ศ.1958 ซึ่ง ประเทศ ไทย เป็น ภาคี สมาชิก อยู ่ด้วย คดี มีปัญหา ท่ี ต้อง พิจารณา ตาม อุทธรณ ์คำสั่ง ของ 
ผู้คัดค้าน ท่ี 2 ว่า ท่ี ศาลทรัพย์สินทางปัญญาและการค้าระหว่างประเทศ กลาง มี คำสั่ง อนุญาต ให้ ผู้ 
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ร้อง ถอน คำร้อง ใน สว่น ท่ี เก่ียวกับ สัญญา จำนำ หุ้น ระหว่าง ผู้ ร้อง และ ผู้คัดค้าน ท่ี 2 ถึงท่ี 6 ได้ คง ให้ 
เหลือ เฉพาะ ประเด็น การ ขอ บังคับ ตาม คำชี้ขาด ของ อนุญาโตตุลาการ นั้น ชอบด้วยกฎหมาย หรือไม่
เห็นว่า คดี นี้ ผู้ ร้อง ยื่นคำร้อง ขอให ้บังคับ ตาม คำชี้ขาด ของ อนุญาโตตุลาการ ตาม พระราชบัญญัติ 
อนุญาโตตุลาการ พ.ศ.2545 มาตรา 42 ซึ่ง ใน การยื่นคำร้อง ขอ บังคับ ตาม คำชี้ขาด ของ 
อนุญาโตตุลาการ นั้น ประเด็น ท่ี ต้อง พิจารณา มี เพียง ว่า ศาล จะ บังคับ ตาม คำชี้ขาด ดังกล่าว หรือไม ่
เท่านั้น โดย ศาล อาจ ปฏิเสธ ไม ่บังคับ ตาม คำชี้ขาด หาก มี เหตุ ตาม พระราชบัญญัติ อนุญาโตตุลาการ
พ.ศ.2545 มาตรา 43 และ 44 สำหรับ คำร้อง ใน สว่น ท่ีบังคับ เกินไป กว่า คำชี้ขาด ของ 
อนุญาโตตุลาการ นั้น ศาล ไม ่อาจ มี คำพิพากษา บังคับ ให้ได้ ดังนั้น การ ท่ี ผู้ ร้องขอ ถอน คำร้อง ใน สว่น 
ท่ี ขอ บังคับ ตาม สัญญา จำนำ หุ้น ซึ่ง ไม ่ได้ อยู ่ใน คำชี้ขาด ของ อนุญาโตตุลาการ ให้ เหลือ ประเด็น เฉพาะ 
การ ขอ บังคับ ตาม คำชี้ขาด ของ อนุญาโตตุลาการ ระหว่าง ผู้ ร้อง กับ ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 ยอ่ม ไม ่
มีผลกระทบ ต่อ ประเด็นหลัก ท่ี ศาล ต้อง พิจารณา ใน คดี นี้ และ ไม ่ทำให้ ผู้คัดค้าน ท่ี 2 ต้อง เสียเปรียบ 
แต่อยา่งใด เพราะ ไม ่ใช ่ประเด็น ท่ี ต้อง พิจารณา ใน คดี ขอ บังคับ ตาม คำชี้ขาด ของ อนุญาโตตุลาการ 
ซึ่ง จะ พิจารณา เฉพาะตัว คำชี้ขาด ตาม คำร้อง เท่านั้น สว่น ท่ี ผู้คัดค้าน ท่ี 2 อุทธรณ ์อ้าง ทำนอง ว่า การ 
ท่ี ศาลทรัพย์สินทางปัญญาและการค้าระหว่างประเทศ กลาง มี คำสั่ง ดังกล่าว เท่ากับ เป็น การอนุญาต 
ให้ แก้ไข คำร้อง ท่ี ไม ่ชอบด้วยกฎหมาย มา เป็น คำร้อง ท่ี ชอบด้วยกฎหมาย จึง ไม ่ชอบ ด้วย 
พระราชบัญญัติ จัดต้ัง ศาลทรัพย์สินทางปัญญาและการค้าระหว่างประเทศ และ วิธี พิจารณาคดี 
ทรัพย์สินทางปัญญา และ การค้า ระหว่างประเทศ พ.ศ.2539 มาตรา 26 ประกอบ ประมวลกฎหมาย 
วิธี พิจารณา ความ แพง่ มาตรา 179 นั้น เห็นว่า ตาม คำร้องขอ แก้ไข เพิ่มเติม คำร้องขอ บังคับ ตาม 
คำชี้ขาด ของ อนุญาโตตุลาการ นั้น มี เนื้อหา เป็นการ ขอ ถอน คำร้องขอ ใน สว่น ท่ี เก่ียวกับ การ บังคับ 
จำนำ หุ้น และ ขอ แก้ เป็น ให้ บังคับ เฉพาะ ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 ตาม คำชี้ขาด ของ อนุญาโตตุลาการ
อัน มี ลักษณะ เป็น การสละ ข้อหา ตาม คำร้อง เดิม บาง ข้อ ออก ไป โดย ไม ่มี การเพิ่มเติม ข้อหา
ข้อกล่าวอ้าง หรือ ข้อเท็จจริง อ่ืน ใด อัน จะ มีผล ทำให้ คำร้อง ใน สว่น ท่ี ไม ่ชอบ กลับมา เป็น คำร้อง ท่ี ชอบ 
ดังท่ี ผู้คัดค้าน ท่ี 2 อุทธรณ ์แต่อยา่งใด เมื่อ ไม ่ปรากฏ ว่าการ ท่ี ผู้ ร้องขอ แก้ไข เพิ่มเติม คำร้องขอ บังคับ 
ตาม คำชี้ขาด เป็นการ ใช้ สิทธิ โดย ไม ่สุจริต ท้ัง ได้ความ ว่าการ ถอน คำร้อง ดังกล่าว ไม ่ทำให้ ผู้คัดค้าน ท่ี
2 ต้อง เสียเปรียบ ดังท่ี ได้ วินิจฉัย มา ข้างต้น ท่ี ศาลทรัพย์สินทางปัญญาและการค้าระหว่างประเทศ 
กลาง มี คำสั่ง ดังกล่าว มา นั้น จึง ชอบแล้ว และ เมื่อ วินิจฉัย ดังนี้ แล้ว อุทธรณ ์คำสั่ง ข้อ อ่ืน ของ ผู้คัดค้าน ท่ี
2 ไม ่มี เหตุ เปล่ียนแปลง ผล ของ คำสั่ง จึง ไม ่จำต้อง วินิจฉัย อุทธรณ ์คำสั่ง ของ ผู้คัดค้าน ท่ี 2 ฟังไมข่ึ้น
คดี มีปัญหา ท่ี ต้อง พิจารณา ตาม อุทธรณ์ ของ ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 ว่า การ ยอมรับ หรือ การ บังคับ 
ตาม คำชี้ขาด จะ เป็นการ ขัดต่อ ความสงบเรียบร้อย หรือ ศีลธรรม อัน ดี ของ ประชาชน และ 
คำพิพากษา ของ ศาลทรัพย์สินทางปัญญาและการค้าระหว่างประเทศ กลาง ฝ่าฝืน ต่อ บท กฎหมาย 
อัน เก่ียว ด้วย ความสงบเรียบร้อย ของ ประชาชน หรือไม ่เห็นว่า แม ้ตาม สัญญา แก้ไข เพิ่มเติม สัญญา 
การ เข้ารว่ม ข้อ 11 จะ กำหนด เรื่อง เขต อำนาจ ใน การพิจารณา ว่า ศาล แหง่ ประเทศ อังกฤษ มี เขต 
อำนาจ โดย ไม ่กล่าวถึง การ อนุญาโตตุลาการ ก็ตาม แต่ เมื่อ พิจารณา สัญญา แก้ไข เพิ่มเติม ท้ัง ฉบับ แล้ว
พบ ว่า สาระสำคัญ ของ สัญญา นี้ อยู ่ท่ี การ แก้ไข เพิ่มเติม สัญญา การ เข้ารว่ม โดยในข้อ 2
"AMENDMENTS" หรือหัวข้อ "การ แก้ไข เพิ่มเติม" มี การ ระบุ ถึง หัวข้อ ท่ี มี การ แก้ไข เพิ่มเติม ไว้ ใน 
หัวข้อ ยอ่ย ได้แก่ 2.1 การ แก้ไข เพิ่มเติม คำนิยาม ต่าง ๆ (Amendments to Definitions) ระบุว่า "(i)
The definition of "First Loss Application" shall be deleted entirety and substituted with
the following: ... (ii) A new definition of "Indirect Tax" shall be added as follows: ..." ซึ่ง 
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หมายความว่า "(1) ให้ ยกเลิก นิยาม ของ คำ ว่า "การ หัก เงิน ครั้งแรก" ท้ังหมด และ แทนท่ี ด้วย ข้อความ 
ตาม นี้ ... (2) คำนิยาม ของ คำ ว่า "ภาษีทางอ้อม" จะ ถูก เพิ่มเติม ตาม นี้ ..." 2.2 การ แก้ไข เพิ่มเติม 
สัญญา ข้อ 4.2 (Amendment to Clause 4.2) ระบุว่า "... the Parties hereby agree that the
following shall be inserted as new paragraph (d) to Clause 4.2 of the Participation
Agreement ..." ซึ่ง หมายความว่า "... คู่สัญญา ตกลง ให้ เพิ่ม ข้อ ยอ่ย (ดี) เข้าไป ใน สัญญา การ เข้ารว่ม 
ข้อ 4.2 ดังต่อไปนี้ ..." 2.3 การ แก้ไข เพิ่มเติม สัญญา ข้อ 7 (Amendment to Clause 7) ระบุว่า "...
the Parties hereby agree that Clause 7 of the Participation Agreement shall be deleted
entirety and substituted with the following: ..." ซึ่ง หมายความว่า "... คู่สัญญา ตกลง ให้ ยกเลิก 
ข้อ ความใน สัญญา การ เข้ารว่ม ข้อ 7 ท้ังหมด และ แทนท่ี ด้วย ข้อความ ตาม นี้ ..." 2.4 การ แก้ไข 
เพิ่มเติม สัญญา ข้อ 8 (Amendment to Clause 8) ระบุว่า "... the Parties agree that following
shall be inserted as new paragraph (g) to Clause 8 of the Participation Agreement ..." ซึ่ง 
หมายความว่า "... คู่สัญญา ตกลง ให้ เพิ่ม ข้อ ยอ่ย (จี) เข้าไป ใน สัญญา การ เข้ารว่ม ข้อ 8 ดังต่อไปนี้ ..."
และข้อ 2.5 การ แก้ไข เพิ่มเติม ตาราง 2 (Amendment to Schedule 2) ระบุว่า "... the Parties
hereby agree that the Schedule 2 (The Properties) of the Participation Agreement shall
be deleted and substituted with the revised Schedule 2 (The Properties) attached hereto
as Annex 1." ซึ่ง หมายความว่า "... คู่สัญญา ตกลง ให้ ยกเลิก ตาราง 2 (ทรัพย์สิน ต่าง ๆ) ใน สัญญา 
การ เข้ารว่ม และ แทนท่ี ด้วย ตาราง 2 (ทรัพย์สิน ต่าง ๆ) ท่ี ปรับปรุง ใหม ่ตาม ภาคผนวก 1 แนบท้ายนี้"
จาก ข้อ สัญญา ข้างต้น ทำให ้เห็น ถึง เจตนา ของ คู่สัญญา ได้ ว่า หาก คู่สัญญา ต้องการ แก้ไข เพิ่มเติม 
ข้อความ สว่น ใด ใน สัญญา การ เข้ารว่ม ก็ จะ มี การ ระบุ ไว้ โดยละเอียด ว่า ต้องการ ยกเลิก ข้อความ สว่น 
ใด แล้ว ใส ่ข้อ ความใหม ่แทนท่ี ข้อความ เดิม ท่ี ถูก ยกเลิก ไป หรือ หาก ต้อง การเพิ่มเติม ข้อความ ใด 
เข้าไป โดย ไม ่ยกเลิก ข้อความ เดิม ใน สัญญา ก็ จะ มี การ ระบุ ไว้ อยา่ง ชัดเจน ดังเชน่ ท่ี ระบุ ไว้ ใน สัญญา 
ข้อ 2.1 ถึง 2.5 ข้างต้น แต่ เมื่อ เปรียบเทียบ กับ สัญญา แก้ไข เพิ่มเติม ข้อ 11 แล้ว เห็น ว่าไมไ่ด้ ระบุ ใน 
รูปแบบ เชน่เดียวกับ ใน ข้อ 2 แต่เพียง กำหนด เก่ียวกับ กฎหมาย ท่ีจะ ใช้ บังคับ และ เขตอำนาจศาล ใน 
การพิจารณา ข้อพิพาท ตาม สัญญา แก้ไข เพิ่มเติม อัน เป็นการ กำหนด วิธี ระงับ ข้อพิพาท ท่ี อาจ เกิดขึ้น 
ใน กรณี พิจารณา แยก เฉพาะ สัญญา ไป โดย ไม ่มี เจตนา แก้ไข หรือ ยกเลิก วิธีการ บังคับ หรือ ระงับ 
ข้อพิพาท ตาม สัญญา การ เข้ารว่ม ข้อ 26 เนื่องจาก หาก คู่สัญญา ประสงค์ จะ แก้ไข เพิ่มเติม หรือ ยกเลิก 
ข้อความ สว่น ใด สว่นหนึ่ง ใน สัญญา ข้อ ดังกล่าว หรือ ต้อง ยกเลิก วิธี การระงับ ข้อพิพาท โดย วิธี 
อนุญาโตตุลาการ ใน สัญญา การ เข้ารว่ม ข้อ 26.2 ดังท่ี ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 อ้าง แล้ว ยอ่ม ต้อง ระบุ ไว้ 
ใน สัญญา แก้ไข เพิ่มเติม ข้อ 2 และ ใส ่รายละเอียด ให้ ชัดเจน ว่า ให้ ยกเลิก ข้อความ ตาม สัญญา การ 
เข้ารว่ม ข้อ 26.2 ท้ังหมด ดังเชน่ ท่ี ระบุ ใน ข้อ ยอ่ย ท่ี 2.1 ถึง 2.5 ข้างต้น นอกจากนี้ เมื่อ พิจารณา 
สัญญา แก้ไข เพิ่มเติม ข้อ 10 "INCORPORATION OF TERMS" หรือหัวข้อ "การนำ ข้อกำหนด อ่ืน มา 
ใช ้ใน สัญญา นี้" ระบุว่า "The provisions of Clause 17 (Rights and Waivers), Clause 18
(Notices) and Clause 26 (Enforcement) of the Participation Agreement shall be
incorporated into this Deed as if set out full this Deed and as if references those clauses
to "this Agreement" are references to this Deed." ซึ่ง หมายความว่า "ข้อกำหนด ใน สัญญา การ 
เข้ารว่ม ข้อ 17 (สิทธิ และ การสละ สิทธิ) ข้อ 18 (การ แจ้ง เตือน) และข้อ 26 (การ บังคับ ตาม สัญญา)
จะ นำมาใช ้ใน สัญญา แก้ไข เพิ่มเติม นี้ เสมือน กับ ว่า ได้ ระบุ ไว้ ครบถ้วน ใน สัญญา แก้ไข เพิ่มเติม นี้" โดย 
ถ้อยคำ ของ สัญญา การ เข้ารว่ม ข้อ 17, 18 และ 26 ข้างต้น ท่ี ใช้ คำ ว่า "สัญญานี้ (this Agreement)"

ฎีกาท่ี 500-501/2565 หน้า 7 / 14



จะ ถูก นำมาใช้ เสมือน เป็น กรณี การ อ้างอิง ถึง สัญญา แก้ไข เพิ่มเติม นี้ (this Deed) ยิ่ง ทำให้ เห็น ได้ 
อยา่ง ชัดเจน ว่า สัญญา แก้ไข เพิ่มเติม มิได้ แก้ไข หรือ ยกเลิก ข้อความ ใด ๆ ใน สัญญา การ เข้ารว่ม ข้อ 26
แต่ ใน ทาง ตรงข้าม กลับ ให้ นำ สัญญา ข้อ 26 มา ใช้ รว่มกับ สัญญา แก้ไข เพิ่มเติม ด้วย ดังนี้ สัญญา แก้ไข 
เพิ่มเติม ข้อ 11 จึง ไม ่ได้ ยกเลิก ข้อ สัญญา อนุญาโตตุลาการ ตาม สัญญา การ เข้ารว่ม ข้อ 26.2 ดังท่ี 
ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 อ้าง แต่อยา่งใด สว่น ท่ี ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 อ้างด้วยว่า การ ท่ี สัญญา การ 
เข้ารว่ม ข้อ 26.2 กำหนดให ้ผู้ ร้อง เป็น ผู้ เลือก ใช้ วิธี ระงับ ข้อพิพาท โดย วิธี อนุญาโตตุลาการ เพียง ฝ่าย 
เดียว นั้น ขัดต่อ พระราชบัญญัติ อนุญาโตตุลาการ พ.ศ.2545 และ ข้อบังคับ ของ สำนักงาน 
ศาลยุติธรรม ท่ี กำหนดให ้เป็น สิทธิ ของ คู่พิพาท และ ยัง ถือ เป็นการ จำกัด สิทธิ อัน ชอบธรรม ของ 
คู่สัญญา อีก ฝ่ายใน การ แสวงหา หรือ การ เข้าถึง ความยุติธรรม ใน ศาล ขัดต่อ หลักกฎหมาย อังกฤษ
หลัก สิทธิมนุษยชน และ หลัก นิติธรรม ข้อ สัญญา ดังกล่าว จึง ถือเป็น ข้อ สัญญา ท่ีบังคับ ไม ่ได้ นั้น
เห็นว่า วิธี อนุญาโตตุลาการ นั้น เป็น วิธี การระงับ ข้อพิพาท ท่ี ได้รับ ความนิยม อยา่ง แพรห่ลาย 
โดยเฉพาะอยา่งยิ่ง ใน การระงับ ข้อพิพาท ทาง การพาณิชย ์ระหว่างประเทศ ดังท่ี ปรากฏ ตาม 
หมายเหตุ ท้าย พระราชบัญญัติ อนุญาโตตุลาการ พ.ศ.2545 ซึ่ง พระราชบัญญัติ ดังกล่าว ก็ นำ 
กฎหมาย แมแ่บบ ว่าด้วย อนุญาโตตุลาการ ทาง พาณิชย ์ระหว่างประเทศ ของ คณะกรรมาธิการ ว่าด้วย 
กฎหมาย การค้า ระหว่างประเทศ แหง่ สหประชาชาติ (UNCITRAL Model Law on International
Commercial Arbitration) มา เป็นหลัก ใน การพัฒนา ระบบ อนุญาโตตุลาการ ในประเทศ ไทย ท้ัง 
ประเทศ ไทย และ ประเทศ สิงคโปร ์ต่าง ก็ เป็น ภาคี สมาชิก ของ อนุสัญญา ว่าด้วย การ ยอมรับ และ บังคับ 
ตาม คำชี้ขาด ของ อนุญาโตตุลาการ ต่างประเทศ ค.ศ.1958 แหง่ สหประชาชาติ หรือ อนุสัญญา 
นิวยอร์ก (The United Nations Convention on the Recognition and Enforcement of
Foreign Arbitral Awards, The New York Convention) ดังนั้น แม ้สัญญา การ เข้ารว่ม ข้อ 26.2 จะ 
กำหนดให้ ผู้ ร้อง เป็น ผู้ เลือก ใช้ วิธี ระงับ ข้อพิพาท โดย วิธี อนุญาโตตุลาการ เพียง ฝ่าย เดียว ก็ ไม ่ได้ 
หมายความว่า ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 จะ ไม ่ได้รับ ความเป็นธรรม ใน กระบวน การพิจารณา ใน ชั้น 
อนุญาโตตุลาการ เพราะ เมื่อ ผู้ ร้อง เลือก ท่ีจะ ระงับ ข้อพิพาท ด้วย วิธี อนุญาโตตุลาการ ตาม สัญญา ข้อ
26.2 แล้ว ก็ ต้อง ดำเนิน การตาม ข้อบังคับ ศูนย ์อนุญาโตตุลาการ ระหว่างประเทศ แหง่ สิงคโปร์ (SIAC
Rules) โดย ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 สามารถ ยื่น คำ คัดค้าน ต่อสู้ ใน คดี ดังกล่าว ได้ ซึ่ง ก็ ไม ่ปรากฏ ว่าการ 
ดำเนินการ อนุญาโตตุลาการ ท่ี ประเทศ สิงคโปร ์จะ ทำให้ ผู้ ร้อง ได้เปรียบ ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2
อยา่งไร ท้ัง เมื่อ มี คำชี้ขาด แล้ว หาก ผู้ ร้อง ประสงค์ จะ ให้ มี การ บังคับ ตาม คำชี้ขาด ดังกล่าว ในประเทศ 
ไทย ก็ ต้อง ดำเนิน การร้องขอ ต่อ ศาล ตาม พระราชบัญญัติ อนุญาโตตุลาการ พ.ศ.2545 มาตรา 41
และ 42 สว่น ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 ก็ อาจ ยื่น คำ คัดค้าน เพื่อให ้ศาล ปฏิเสธ ไม ่รับ บังคับ ตาม คำชี้ขาด 
ได้ หาก สามารถ พิสูจน์ ได้ ตาม มาตรา 43 ดังเชน่ ท่ี มี การ ดำเนินคดี นี้ ดังนั้น การ ท่ี ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี
2 ตกลง ยิน ยอมให้ ผู้ ร้อง เพียง ฝ่าย เดียว เท่านั้น ท่ี มี สิทธิ ใน การ เลือก ระงับ ข้อพิพาท โดย วิธี 
อนุญาโตตุลาการ จึง ไม ่ถือ เป็นการ จำกัด สิทธิ ของ ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 ใน การ แสวงหา หรือ เข้าถึง 
ความยุติธรรม ดังท่ี อ้าง มา แต่อยา่งใด ข้ออ้าง ใน สว่น นี้ ฟังไมข่ึ้น ตาม พระราชบัญญัติ 
อนุญาโตตุลาการ พ.ศ.2545 มาตรา 25 วางหลักว่า ใน การพิจารณา ของ คณะ อนุญาโตตุลาการ ให ้
คู่พิพาท ได้รับ การปฏิบัติ อยา่ง เท่าเทียมกัน และ ให้ มีโอกาส นำสืบ พยานหลักฐาน และ เสนอ ข้ออ้าง 
ข้อ ต่อสู้ ของ ตน ได้ ตาม พฤติการณ์ แหง่ ข้อพิพาท นั้น ในกรณีท่ี คู่พิพาท มิได้ ตกลง กัน หรือ กฎหมาย 
มิได้ บัญญัติ ไว้ เป็น อยา่ง อ่ืน ให ้คณะ อนุญาโตตุลาการ มีอำนาจ ดำเนิน กระบวน พิจารณา ใด ๆ ได้ 
ตามท่ีเห็นสมควร อำนาจ ของ คณะ อนุญาโตตุลาการ นี้ รวมถึง อำนาจ วินิจฉัย ใน เรื่อง การ รับฟัง 
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พยานหลักฐาน และ การ ชั่งน้ำหนัก พยานหลักฐาน ท้ังปวง ด้วย เมื่อ ตาม สัญญา การ เข้ารว่ม ข้อ 26.2
กำหนด ใน กรณ ีระงับ ข้อพิพาท โดย วิธี อนุญาโตตุลาการ ให ้ใช้ อนุญาโตตุลาการ ในประเทศ สิงคโปร์ 
ภายใต้ ข้อบังคับ ศูนย์ อนุญาโตตุลาการ ระหว่างประเทศ แหง่ สิงคโปร์ (SIAC Rules) โดย คณะ 
อนุญาโตตุลาการ จะ ประกอบ ไป ด้วย อนุญาโตตุลาการ คนเดียว ท่ี แต่งต้ัง โดย ประธาน ศูนย ์
อนุญาโตตุลาการ ระหว่างประเทศ แหง่ สิงคโปร์ ดังนี้ จึง เป็นการ ท่ี ผู้ ร้อง กับ ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2
ตกลง ให้อำนาจ อนุญาโตตุลาการ คนเดียว ใน การ ดำเนิน กระบวน พิจารณา ต่าง ๆ แล้ว โดย เมื่อ 
พิจารณา จาก ข้อเท็จจริง ใน การ ดำเนิน กระบวน พิจารณา ข้างต้น แล้ว เห็น ได้ ว่า ก่อน จะ ถึง วัน นัด 
สืบพยาน นั้น อนุญาโตตุลาการ ได้ ให้โอกาส ฝ่าย ผู้คัดค้าน และ อนุญาต ตาม คำร้องขอ แก้ไข เพิ่มเติม 
และ ขยาย กำหนด เวลา ต่าง ๆ ให้ ฝ่าย ผู้คัดค้าน หลายครั้ง แม้ จะ มี การ คัดค้าน จาก ฝ่าย ผู้ ร้อง ก็ตาม
และ แม้ ท้ายท่ีสุด ฝ่าย ผู้คัดค้าน ไม ่มี ผู้ใด มา ใน วัน นัด สืบพยาน แต่ ใน การ รับฟัง พยานหลักฐาน 
อนุญาโตตุลาการ ก็ นำ พยานหลักฐาน บันทึก ถ้อยคำ พยาน รวมถึง รายงาน ผู้เชี่ยวชาญ ของ ฝ่าย 
ผู้คัดค้าน มา พิจารณา ด้วย นอกจากนี้ ยัง ปรากฏ จาก อุทธรณ์ คำพิพากษา ของ ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2
ด้วยว่า "หาก ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 ได้ เข้ารว่ม พิจารณา ใน วันสืบพยาน ยอ่ม เป็นการ ให้สัตยาบัน แก่ 
การ ดำเนิน กระบวน พิจารณา ท่ี ผิดระเบียบ นั้น" อัน แสดงให้เห็น ว่า ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 ทราบ 
กำหนด นัด แล้วแต่ เลือก ท่ีจะ ไม ่สง่ ผู้ใด ไป ใน วัน นัด สืบพยาน ดังกล่าว ดังนั้น การ ท่ี อนุญาโตตุลาการ 
กำหนด นัด สืบพยาน และ สืบพยาน ฝ่าย ผู้ ร้อง ไป ฝ่าย เดียว เมื่อ วันท่ี 24 มีนาคม 2558 จนถึงวันท่ี 27
มีนาคม 2558 จึง เป็นการ ดำเนิน กระบวน พิจารณา ใด ๆ ได้ ตามท่ีเห็นสมควร ใน อำนาจ ของ 
อนุญาโตตุลาการ โดย ไม ่ปรากฏ ว่าการ ทำหน้าท่ี ดังกล่าว ของ อนุญาโตตุลาการ คนเดียว จะ 
มีข้อบกพรอ่ง ใน การ ใช้ ดุลพินิจ ตามท่ี ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 อ้างมา แต่ เป็น การพิจารณา ข้อพิพาท 
โดย ชอบ และ ปฏิบัติ ต่อ ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 ซึ่ง เป็น คู่พิพาท อีก ฝ่าย อยา่ง เท่าเทียม เสมอภาค กัน กับ 
ฝ่าย ผู้ ร้อง และ ให้โอกาส ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 เสนอ ข้ออ้าง ข้อ ต่อสู้ ของ ตน ได้ แล้ว ไมเ่ป็นการ ขัดต่อ 
ความสงบเรียบร้อย หรือ ศีลธรรม อัน ดี ของ ประชาชน ข้ออ้าง นี้ ฟังไมข่ึ้น เชน่กัน สำหรับ ท่ี ผู้คัดค้าน ท่ี
1 และท่ี 2 อ้างว่า สัญญา การ เข้ารว่ม และ สัญญา แก้ไข เพิ่มเติม รวมถึง สัญญา ให้ คำรับรอง และ 
หนังสือค้ำประกัน มี วัตถุประสงค์ เป็นการ ค้าความ โดย เป็นการ ซื้อ หนี้ ท่ี เป็น คดีความ ทำให้ เป็นคดี 
ใหม ่คือ คดี ฟื้ นฟู กิจการ ท่ี ศาลล้มละลาย กลาง แผน ทางการเงิน และ โครงสร้าง การ ให้ กู้ยืม เงิน มี 
ลักษณะ เป็น การแสวงหาประโยชน ์จาก การ เป็น คดีความ เดิม ของ บริษัท ย. ท้ัง สัญญา การ เข้ารว่ม 
และ สัญญา แก้ไข เพิ่มเติม ยังมี ข้อ กำหนดให้ มี การฟื้ นฟ ูกิจการ ของ บริษัท ย. เป็นไป 
เพื่อประโยชน์ของ ผู้ ร้อง และ บริษัท ท. โดย ไม ่เป็นไป เพื่อประโยชน์ของ ลูกหนี้ และ เจ้าหนี้ ทุกราย ผู้ 
ร้อง ใช้อำนาจ ครอบงำ การฟื้ นฟู กิจการ มี ข้อกำหนด วิธี การฟื้ นฟ ูกิจ การฝ่าฝืน พระราชบัญญัติ 
ล้มละลาย พ.ศ.2483 และ ยัง เป็น ความผิด อาญา ตาม พระราชบัญญัติ ดังกล่าว สัญญา ดังกล่าว ไม ่
เป็นธรรม ตาม พระราชบัญญัติ ว่าด้วย ข้อ สัญญา ท่ี ไม ่เป็นธรรม พ.ศ.2540 เนื่องจาก ก่อน ทำสัญญา
บริษัท ย. ท่ี ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 เป็นกรรมการ ถูก เจ้าหนี้ ตาม คำพิพากษา บังคับ คดี ยึดทรัพย์ ฟ้อง 
ล้มละลาย จน ถูก พิทักษ์ทรัพย์ ชั่วคราว ทำให้ ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 ต้องหา แหล่ง เงินกู้ และ ได้รับ การ 
แนะนำ ให้ กู้เงิน จาก ผู้ ร้อง ผู้ ร้อง ซึ่ง เป็น ผู้ประกอบธุรกิจ การค้า หรือ วิชาชีพ ทางการเงิน มี 
อำนาจต่อรอง ทางเศรษฐกิจ เหนือกว่า ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 ซึ่ง เป็น ผู้บริโภค อาศัย วิกฤต 
ทางการเงิน ของ บริษัท ย. ทำให ้ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 ต้อง จำยอม ทำตาม โครงสร้าง การ ให้ กู้ยืม เงิน 
ท่ี ผู้ ร้อง เป็น ผู้กำหนด และ เป็น ฝ่าย จัด ทำสัญญา ทุก ฉบับ โดย ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 ไม ่มีโอกาส แก้ไข 
เปล่ียนแปลง เง่ือนไข ใน สัญญา ได้ ทำให ้ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 ต้อง รับภาระ มากกว่า ความเป็นจริง
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เป็น การเอาเปรียบ ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 นอกจากนี้ สัญญา การ เข้ารว่ม ยัง ขัดต่อ พระราชบัญญัติ 
ห้าม เรียก ดอกเบี้ย เกิน อัตรา พ.ศ.2560 และ ประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชย์ มาตรา 654
เนื่องจาก สัญญา การ เข้ารว่ม กำหนดให ้ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 จ่าย เงิน ตอบแทน ใน รูป ของ 
ผลตอบแทน แบบ แนน่อน ตายตัว (All- -Fixed Yield) ซึ่ง หมายความ ถึง อัตรา ผลตอบแทน ภายใน
(Internal Rate of Return) ท่ี คำนวณ จาก ความ เสี่ยงภัย ของ เท ล (TAEL Exposure) ใน อัตรา ท่ี 
เท่ากับ อัตรา ผลตอบแทน ของ การ มีสว่นรว่ม (Participation IRR) ซึ่ง เท่ากับ อัตราร้อยละ 30 ต่อปี
สว่น ความ เสี่ยงภัย ของ เท ล หมายถึง จำนวน เงินกู้ สะพาน เชื่อม ปรับโครงสร้าง ตามท่ี ลด จำนวน ลง ด้วย 
จำนวน เงิน ใด ๆ ท่ี ผู้ ร้อง นำไปใช้ กับ การ หัก เงิน ครั้งแรก (First Loss Application) ซึ่ง คือ จำนวน 
เงินกู้ สะพาน เชื่อม ปรับโครงสร้าง ลด ด้วย เงิน ชำระคืน ใด ๆ จาก ผู้ ท่ี เก่ียวข้อง รวมถึง บริษัท ย. ด้วย
อัน เป็นการ อำพราง ดอกเบี้ย เงินกู้ เป็น ค่าตอบแทน ตาม สัญญา การ เข้ารว่ม โดย เล่ียง ไม ่ใช้ คำ ว่า 
ดอกเบี้ย คิด เป็น เงิน ค่าตอบแทน ท่ี ผู้ ร้อง ได้รับ อัตราร้อยละ 130 ต่อปี เมื่อ รวม กับ ดอกเบี้ย ผิดนัด 
อัตราร้อยละ 3 ต่อปี จึง เป็น อัตราร้อยละ 133 ต่อปี นั้น ใน ข้อ นี้ 
ศาลทรัพย์สินทางปัญญาและการค้าระหว่างประเทศ กลาง รับฟัง ข้อเท็จจริง รวมถึง ท่ีมา อันเป็น 
มูลเหตุ ใน การทำสัญญา ต่าง ๆ ในคดีนี้ สอดคล้อง กับ ข้อเท็จจริง ตาม คำชี้ขาด ได้ความ ว่า ศูนย์กลาง 
ของ นิติสัมพันธ์ ระหว่าง ผู้ ร้อง และ ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 คือ หนี้ ของ บริษัท ย. ซึ่ง ถือหุ้น โดย บุคคล ใน 
ตระกูล ต. และ มี ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 เป็น กรรมการ ผู้มีอำนาจ บริษัท ดังกล่าว มี เจ้าหนี้ รายใหญ ่คือ 
บรรษัท บริหาร สินทรัพย์ ท. และธนาคาร ก. ซึ่ง เป็น เจ้าหนี้มีประกัน คือ จำนอง เหนือ อาคาร ย. สว่น 
ผู้ ร้อง เป็น หนว่ย ลงทุน ท่ี เชี่ยวชาญ และ มุง่ การ ให้ทุน ใน ภูมิภาค เอเชียตะวันออกเฉียงใต้ ม ีผู้บริหาร ซึ่ง 
เคย ทำงาน ใน ภูมิภาค ดังกล่าว รวมถึง ประเทศ ไทย เคย ให้คำปรึกษา และ ชว่ย การลงทุน แก่ ตระกูล 
ต่าง ๆ ในประเทศไทย ผู้ ร้อง ได้รับ การ แนะนำ ให้ รู้จัก กับ ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 เพื่อ บริหาร หนี้ ของ 
บริษัท ย. โดย จัดหา แหล่ง ลงทุน ให้ แก่ บริษัท ย. ใน ลักษณะ เงินกู้ สะพาน หรือ เงินกู้ ระยะสั้น ใน วงเงิน 
ประมาณ 50,000,000 ดอลลาร์สหรัฐ การ เจรจา หยุดชะงัก ไป จนกระท่ัง เริ่ม เจรจา กัน ใหม ่ใน เดือน 
กันยายน 2553 หลังจาก มี เหตุ ความวุ่นวาย ทางการเมือง จาก พฤติการณ ์และ บรรยากาศ การลงทุน 
ท่ี เปล่ียนแปลง ทำให ้ผู้ ร้อง เห็น ว่า ผลตอบแทน การลงทุน ต้อง อยู ่ใน ระดับ อัตราร้อยละ 30 ต่อปี โครง 
การลงทุน ดังกล่าว มี โครงสร้าง ท่ี ซับซ้อน โดย ให้ บริษัท ท. ให้ เงินกู้ เป็น เงิน สกุล ดอลลาร์สหรัฐ แก่ 
ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 เพื่อ นำ ไป ชำระหนี้ แก่ บรรษัท บริหาร สินทรัพย์ ท. และธนาคาร ก. และ 
ดำเนินการ เพื่อให้ บริษัท ท. ได้รับ โอน หลักประกัน จำนอง ใน อาคาร ย. คืน จาก บรรษัท บริหาร 
สินทรัพย์ ท. และธนาคาร ก. โดย ให้ ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 โอน สิทธิ ใน ความ เป็น เจ้าหนี้ พร้อม 
หลักประกัน ท่ี ได้รับ มาจาก บริษัท ย. ให้ แก่ บริษัท ท. พร้อม ให้ บริษัท ย. กับบริษัท ท. ทำสัญญา 
ปรับโครงสร้าง หนี้ระยะสั้น หรือ สินเชื่อ สะพาน เชื่อม ปรับโครงสร้าง หนี้ เพื่อให ้บริษัท ย. เสนอ คำร้อง 
ให้ ศาลล้มละลาย กลาง อนุมัติ แผน ฟื้ นฟู กิจการ ของ ตน และ เพื่อ กำหนด เง่ือนไข การชำระหนี้ โดย 
ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 ตกลง จ่าย ค่าธรรมเนียม ผลตอบแทน ใน ความเสี่ยง เบี้ยประกัน
ค่าสินไหมทดแทน และ ค่าใช้จ่าย ให ้แก่ ผู้ ร้อง ซึ่ง ต้อง รับภาระ และ ความเสี่ยง ใน การ รว่ม รับผิดชอบ 
ใน เงินกู้ ท่ี จัดหา ให้ แก่ ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 ต่อมา ศาลล้มละลาย กลาง ยก คำร้องขอ ฟื้ นฟ ูกิจการ 
บริษัท ย. ถึงสามครั้ง บริษัท ย. ผิดสัญญา ไม ่ชำระหนี้ ให้ แก่ บริษัท ท. สว่น ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2
ผิดสัญญา ไม ่ชำระเงิน ค่าธรรมเนียม ผลตอบแทน ใน ความเสี่ยง เบี้ยประกัน ค่าสินไหมทดแทน
ตลอดจน ค่าใช้จ่าย ต่าง ๆ ตามสัญญา ผู ้ร้อง จึง เสนอ ข้อพิพาท ต่อ อนุญาโตตุลาการ ในประเทศ 
สิงคโปร์ ตาม สัญญา อนุญาโตตุลาการ วินิจฉัย โดย พิจารณา รวมถึง รายงาน ผู้เชี่ยวชาญ ด้าน กฎหมาย 
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ไทย ของ ท้ังสองฝ่าย แล้ว สรุป ได้ความ ว่า สัญญา ดังกล่าว อยู ่ภายใต้ บังคับ ของ กฎหมาย อังกฤษ ซึ่ง 
เป็นไปตาม สัญญา การ เข้ารว่ม ข้อ 25 ซึ่ง มีผลบังคับใช้ สมบูรณ์ และ ไม ่ได้ เป็นการ หลีกเล่ียง กฎหมาย 
เก่ียวกับ ความสงบเรียบร้อย และ ศีลธรรม อัน ดี ของ ประชาชน ของ ประเทศ ไทย โดย อัตราดอกเบี้ย 
ผิดนัด (Default Interest) ตาม สัญญา คือ อัตราร้อยละ 3 ไม ่ใช ่อัตราร้อยละ 33 อัน เป็นไปตาม 
สัญญา การ เข้ารว่ม ข้อ 12 ท่ี ระบุ ไว้ ชัดเจน ว่า เท่ากับ อัตราร้อยละ 3 บวก ด้วย อัตราร้อยละ 30 ของ 
อัตรา ผลตอบแทน ของ การ มีสว่นรว่ม (Participation IRR) โดย ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 ไม ่อาจ โต้แย้ง 
ได้ ว่า อัตรา ผลตอบแทน ของ การ มีสว่นรว่ม ดังกล่าว คือ เบี้ยปรับ (Penalty) เนื่องจาก หน้าท่ี ใน การ 
ชำระ อัตรา ผลตอบแทน ของ การ มีสว่นรว่ม เป็น หนี้ประธาน (Primary Obligation) ท่ี ผู้คัดค้าน ท่ี 1
และท่ี 2 จะต้องชำระ ท้ัง ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 ก็ ยอมรับ ใน หลัก ท่ีว่า เบี้ยปรับ มิใช ่หนี้ประธาน แต่ 
เป็นหนี้ ลำดับ รอง (Secondary Obligation) ท่ีจะ ต้อง จ่าย ก็ต่อเมื่อ เกิด การ ผิดสัญญา ปรากฏ ตาม 
คำชี้ขาด ข้อ 206 ถึง 281 ซึ่ง ศาลทรัพย์สินทางปัญญาและการค้าระหว่างประเทศ กลาง วินิจฉัย ถึง 
ข้อเท็จจริง มูลเหตุ และ ความเป็นมา ใน คดี ประกอบ สัญญา ท่ี เก่ียวข้อง แล้ว เห็น ว่า สัญญาต่าง ๆ และ 
คำชี้ขาด ของ อนุญาโตตุลาการ ท่ี อาศัย รากฐาน จาก สัญญา ดังกล่าว มิได้ ขัดต่อ ความสงบเรียบร้อย 
หรือ ศีลธรรม อัน ดี ของ ประเทศ ไทย ท้ัง เห็น ด้วยว่า ค่าตอบแทน ท่ี ผู้ ร้อง ได้รับ คือ อัตราร้อยละ 30 ต่อปี
ของ จำนวน เงินกู้ ใน สัญญา สินเชื่อ สะพาน เชื่อม ปรับโครงสร้าง ท่ี บริษัท ท. ให้ แก่ ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี
2 ตาม สัญญา สินเชื่อ ซึ่ง อยู ่ใน สัญญา การ เข้ารว่ม นั้น ไม ่ใช ่ดอกเบี้ย แต่ เป็น ค่าธรรมเนียม
ผลตอบแทน ใน ความเสี่ยง เบี้ยประกัน ค่าสินไหมทดแทน ตลอดจน ค่าใช้จ่าย ท่ี ผู้ ร้อง ใน ฐานะ 
ผู้จัดหา เงินทุน ต้อง รับภาระ รวมถึง ความเสี่ยง ท่ี ผู้ ร้อง ต้อง รว่ม รับผิดชอบ ใน เงินกู้ ท่ี จัดหา ให้ แก่ 
ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 สว่น ดอกเบี้ย ใน หนี้ ท่ี ผิดนัด ตาม สัญญา กำหนด ไว้ อัตราร้อยละ 3 ต่อปี ดังนี้
เหตุ บกพรอ่ง ต่าง ๆ ท่ี ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 อ้าง ไม ่ว่า จะ เป็นการ ท่ี สัญญา ต่าง ๆ มี วัตถุประสงค์ 
เป็นการ ค้าความ ผู้ ร้อง มี อำนาจต่อรอง ทางเศรษฐกิจ ท่ี เหนือกว่า กำหนด และ จัด ทำสัญญา ต่าง ๆ
เอาเปรียบ ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 โดย อาศัย วิกฤต ทางการเงิน ของ บริษัท ย. ขัดต่อ พระราชบัญญัติ 
ว่าด้วย ข้อ สัญญา ท่ี ไม ่เป็นธรรม พ.ศ.2540 พระราชบัญญัติ ล้มละลาย พ.ศ.2483 พระราชบัญญัติ 
ห้าม เรียก ดอกเบี้ย เกิน อัตรา พ.ศ.2560 และ ประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชย์ มาตรา 654 นั้น
เป็นเรื่อง ท่ี ต้อง พิจารณา เนื้อหา และ ความสมบูรณ ์ของ สัญญา อัน อยู ่ใน อำนาจ วินิจฉัย ของ 
อนุญาโตตุลาการ ท้ัง เมื่อ ศาลทรัพย์สินทางปัญญาและการค้าระหว่างประเทศ กลาง พิจารณา แล้ว 
ต้ังแต่ มูลเหตุ ท่ีมา ของ การทำสัญญา ต่าง ๆ ในคดีนี้ รายละเอียด เนื้อหา และ ความสัมพันธ ์เก่ียวข้อง 
ระหว่าง สัญญา เหล่านั้น รวมถึง คู่สัญญา อ่ืน ๆ ท่ี เก่ียวข้อง โดย ฟัง ข้อเท็จจริง ตาม คำชี้ขาด แล้ว เห็น 
ว่า สัญญา ต่าง ๆ และ คำชี้ขาด ของ อนุญาโตตุลาการ ท่ี อาศัย รากฐาน จาก สัญญา ดังกล่าว มิได้ ขัดต่อ 
ความสงบเรียบร้อย หรือ ศีลธรรม อัน ดี ของ ประเทศ ไทย โดย ข้อ คัดค้าน ใน สว่น นี้ ของ ผู้คัดค้าน ท่ี 1
และท่ี 2 รับฟัง ไม ่ได้ ตามท่ี ต่อสู้ อุทธรณ ์ของ ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 จึง เป็นการ โต้แย้ง ข้อเท็จจริง ไม ่
เข้า ข้อยกเว้น ท่ีจะ อุทธรณ์ ได้ ตาม พระราชบัญญัติ อนุญาโตตุลาการ พ.ศ.2545 มาตรา 45 ศาลฎีกา 
แผนก คดี ทรัพย์สินทางปัญญา และ การค้า ระหว่างประเทศ ไม ่รับ วินิจฉัย ใน สว่น นี้ นอกจากนี้ เรื่อง 
อัตรา ผลตอบแทน หรือ ดอกเบี้ย รวม ท่ี อ้างว่า ผู้ ร้อง ได้รับ ใน อัตราร้อยละ 133 ต่อปี นั้น ผู้คัดค้าน ท่ี 1
และท่ี 2 ก็ เพิ่ง หยิบ ยกขึ้น ใน ชั้น อุทธรณ์ ท้ังท่ี ใน ชั้น อนุญาโตตุลาการ และ 
ศาลทรัพย์สินทางปัญญาและการค้าระหว่างประเทศ กลาง นั้น ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 อ้าง ถึง 
อัตราร้อยละ 33 ต่อปี มาตลอด จึง เป็น ข้อ ท่ี ไม ่ได้ ยกขึ้น ว่ากล่าว มา แล้ว โดย ชอบ และ เป็น ข้อ อุทธรณ์ 
ท่ี ต้องห้าม ศาลฎีกา แผนก คดี ทรัพย์สินทางปัญญา และ การค้า ระหว่างประเทศ ไม ่รับ วินิจฉัย ใน สว่น 
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นี้ เชน่กัน สว่น ท่ี ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 อ้าง ต่อไป ว่า คำชี้ขาด กำหนดให้ คิด ดอกเบี้ยทบต้น ฝ่าฝืน ต่อ 
กฎหมาย เนื่องจาก ตาม คำชี้ขาด ข้อ 283 กำหนดให ้ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 ต้อง รับผิด ใน (1) ความ 
เสี่ยงภัย ของ เท ล (TAEL Exposure) (2) บรรดา ต้นทุน และ ค่าใช้จ่าย ต่าง ๆ (Unpaid Costs and
Expenses) (3) ผลตอบแทน การ มีสว่นรว่ม ท่ี ค้างชำระ (Participation Return Outstanding) และ
(4) ดอกเบี้ย ผิดนัด (Default Interest) แต่ คำชี้ขาด มี การนำ ผลรวม ของ เงิน ค้างชำระ คือ (1) ความ 
เสี่ยงภัย ของ เท ล (2) บรรดา ต้นทุน และ ค่าใช้จ่าย ต่าง ๆ และ (3) ผลตอบแทน การ มีสว่นรว่ม ท่ี 
ค้างชำระ มา คิดดอกเบี้ย นับแต่ วันท่ี 30 ธันวาคม 2557 ถึงวันท่ี 18 กันยายน 2558 อันเป็น วันท่ี มี 
คำชี้ขาด คิด เป็น ดอกเบี้ย เพิ่มขึ้น 26,880,477.63 ดอลลาร์สหรัฐ ทำให ้มี ผลรวม ของ เงิน ท่ี ผู้คัดค้าน 
ท่ี 1 และท่ี 2 ต้อง รับผิดชอบ ตาม คำชี้ขาด เป็น จำนวน 143,416,077.24 ดอลลาร์สหรัฐ ท้ัง เมื่อ 
พิจารณา ตาราง การ คิดดอกเบี้ย ท่ี ผู้ ร้อง คำนวณ จาก ต้นเงิน จำนวน ดังกล่าว ก็ พบ ว่า เป็นการ 
คิดดอกเบี้ย ซ้อน ดอกเบี้ย ปราก ฎ ตาม ตาราง การคำนวณ ท่ี ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 จัดทำขึ้น นั้น
เห็นว่า ใน สว่น ของ ความ เสี่ยงภัย ของ เท ล (TAEL Exposure) ซึ่ง เป็น เงิน ท่ี สัญญา การ เข้ารว่ม 
กำหนดให้ ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 ชำระ ให้ แก่ ผู้ ร้อง ต้นทุน และ ค่าใช้จ่าย ต่าง ๆ และ ผลตอบแทน การ 
มีสว่นรว่ม ท่ี ค้างชำระ นั้น ได้ความ ตามท่ี อนุญาโตตุลาการ และ 
ศาลทรัพย์สินทางปัญญาและการค้าระหว่างประเทศ กลาง วินิจฉัย ไว้ แล้ว ว่า เงิน ท้ัง สาม สว่น 
ดังกล่าว ไม ่ใช ่ดอกเบี้ย แต่ เป็น ภาระ ค่าใช้จ่าย ท่ี ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 ต้อง ชำระ ให้ แก่ ผู้ ร้อง ไม ่ว่า 
ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 จะ ผิดสัญญา หรือไม ่การนำ เงิน สาม สว่น แรก นี้ มา คิดดอกเบี้ย จนถึง วันท่ี มี 
คำชี้ขาด จึง ไม ่ใช ่การ คิด ดอกเบี้ยทบต้น สว่น การคำนวณ ดอกเบี้ย หลังจาก วันท่ี มี คำชี้ขาด ท่ี ผู้คัดค้าน 
ท่ี 1 และท่ี 2 อ้างว่า มี การ คิด ดอกเบี้ยทบต้น นั้น เห็นว่า ตาม คำชี้ขาด ข้อ 182 อนุญาโตตุลาการ 
วินิจฉัย ถึง ความ ชัดแจ้ง ของ สัญญา การ เข้ารว่ม ข้อ 12 หัวข้อ "ดอกเบี้ย ผิดนัด (Default Interest)"
ข้อ 12 (บี) ซึ่งระบุว่า "Default Interest (if unpaid) arising on overdue amount will be
compounded with the overdue amount from the first anniversary of the date on which
such unpaid interest fell due" อัน หมายความว่า "ดอกเบี้ย ผิดนัด (หากไมช่ำระ) ท่ี เกิดขึ้น จาก 
เงิน ท่ี ค้างชำระ นั้น สามารถ คิด ทบต้น กับ เงิน ท่ี ค้างชำระ ได้ ใน วัน ครบกำหนด ดอกเบี้ย ค้างชำระ เมื่อ 
ครบรอบ ปี แรก" อนุญาโตตุลาการ เห็น ว่า ข้อ สัญญา ดังกล่าว ทำให้ ผู้ ร้อง สามารถ คิด ดอกเบี้ยทบต้น 
ได้ และ เห็นด้วย กับ ผู้ ร้อง ท่ี ขอให ้คิด ดอกเบี้ยทบต้น เป็น รายปี (Annual Basis) โดย ให้เหตุผล ว่า จะ 
ทำให ้ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 รับภาระ น้อยท่ีสุด ดังนี้ คำชี้ขาด ใน สว่น ดังกล่าว จึง มี ลักษณะ เป็น การนำ 
สว่น ของ ดอกเบี้ย ระหว่าง ผิดนัด มา รวม กับ ต้นเงิน ท่ี ใช้ เป็น ฐาน ใน การคำนวณ ของ ปี ถัดไป อัน 
เป็นการ คิดดอกเบี้ย ซ้อน ดอกเบี้ย ใน ระหว่าง ผิดนัด ต้องห้าม ตาม ประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชย์
มาตรา 224 วรรคสอง ปัญหา ดังกล่าว เป็นปัญหา อัน เก่ียว ด้วย ความสงบเรียบร้อย ของ ประชาชน
ศาล ยอ่ม มีอำนาจ ทำ คำสั่ง ปฏิเสธ การ ขอ บังคับ ตาม คำชี้ขาด ใน สว่น นี้ ได้ ตาม พระราชบัญญัติ 
อนุญาโตตุลาการ พ.ศ.2545 มาตรา 44 อุทธรณ ์ของ ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 ใน สว่น นี้ ฟังขึ้น และ ท่ี 
ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 อ้างว่า คำชี้ขาด ไม ่เป็นไปตาม สัญญา การ เข้ารว่ม เนื่องจาก ใน คำ ชี้ ขาดไมไ่ด้ 
วินิจฉัย และ ทำ คำชี้ขาด ให้ หักหนี้ ในกรณีท่ี บริษัท ย. ชำระหนี้ ให้ แก่ บริษัท ท. ไป ทำให้ ผู้คัดค้าน ท่ี 1
และท่ี 2 ต้อง ชำระหนี้ ซ้ำซ้อน เกิน กว่า มูลหนี้ ท่ี แท้จริง โดย อ้างว่า ลักษณะ ของ สัญญา การ เข้ารว่ม 
เป็น สัญญา ค้ำประกัน ของ สัญญา สินเชื่อ สะพาน เชื่อม ปรับโครงสร้าง คำชี้ขาด จึง ไม ่อยู ่ใน ขอบเขต 
ของ สัญญา อนุญาโตตุลาการ ตาม พระราชบัญญัติ อนุญาโตตุลาการ พ.ศ.2545 มาตรา 43 (4) และ 
ขัดต่อ กฎหมาย ท่ี เก่ียวกับ ความสงบเรียบร้อย หรือ ศีลธรรม อัน ดี ของ ประชาชน นั้น เห็นว่า เมื่อ 
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พิจารณา ข้อ ต่อสู ้ใน ชั้น อนุญาโตตุลาการ ท่ี ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 ให้ การต่อสู้ ไว้ ตาม คำชี้ขาด ข้อ 187
ถึง 191 ได้ความว่า ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 ให ้การต่อสู้ และ แก้ไข เพิ่มเติม หลายครั้ง โดย อาจ สรุป ได้ 4
ประการ คือ (1) การ ท่ี สัญญา กำหนดให ้ใช้ กฎหมาย อังกฤษ นั้น เป็นการ ไม ่สุจริต สัญญาต่าง ๆ เป็น 
โมฆะ และ ไม ่อาจ ใช้ บังคับ ได้ เนื่องจาก ขัดต่อ กฎหมาย ไทย (2) ผู ้ร้อง เสนอ ข้อมูล อันเป็น เท็จ เพื่อ ลวง 
ให้ ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 ทำสัญญา ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 จึง มี สิทธิ เรียกค่าเสียหาย และ เลิก สัญญา
(3) ผู้ ร้อง มี หน้าท่ี โดยปริยาย ท่ี ต้อง ฟื้ นฟู กิจการ บริษัท ย. ให้ สำเร็จ ภายใน 18 เดือน นับ แต่วัน 
ทำสัญญา เมื่อ ผู้ ร้อง ผิด หน้าท่ี ดังกล่าว จึง ไม ่สามารถ เรียก ให้ ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 รับผิดได้ และ (4)
ข้อกำหนด เก่ียวกับ เบี้ยปรับ หรือ ผลตอบแทน ของ ผู้ ร้อง ท่ี เท่ากับ เบี้ยปรับ นั้น ไม ่มีผลบังคับใช้ ซึ่ง จาก 
ข้อ ต่อสู้ ใน ชั้น อนุญาโตตุลาการ ดังกล่าว ไม ่พบ ว่า ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 ให้การ เรื่อง การ หักหนี้ ใน 
สว่น ของ บริษัท ย. หรือ ภาระ การชำระหนี้ ท่ี ซ้ำซ้อน ดังกล่าว เป็น ประเด็น ไว้ จึง ไม ่มี ประเด็น ท่ี 
อนุญาโตตุลาการ ต้อง วินิจฉัย และ ทำ คำชี้ขาด นอกจากนี้ ข้ออ้าง ดังกล่าว ยัง มีสว่น ของ ข้อเท็จจริง ท่ี 
ต้อง นำมา พิจารณา ประกอบ รายละเอียด ใน ข้อ สัญญา ต่าง ๆ ท่ี เก่ียวข้อง อันเป็น อำนาจ ของ 
อนุญาโตตุลาการ ใน การ รับฟัง พยานหลักฐาน โดย ศาล ไม ่อาจ ก้าวล่วง เข้าไป วินิจฉัย ได้ กรณ ีจึง 
เป็นการ โต้แย้ง ดุลพินิจ ใน การวินิจฉัย ข้อเท็จจริง ของ อนุญาโตตุลาการ ไม ่เข้า ข้อยกเว้น ท่ีจะ อุทธรณ์ 
ได้ ตาม พระราชบัญญัติ อนุญาโตตุลาการ พ.ศ.2545 มาตรา 45 เชน่กัน ท้ัง เรื่อง ดังกล่าว ก็ ไม ่ใช ่
ปัญหา เก่ียวกับ ขอบเขต ของ สัญญา อนุญาโตตุลาการ ตาม พระราชบัญญัติ อนุญาโตตุลาการ พ.ศ.
2545 มาตรา 43 (4) แต่อยา่งใด ศาลฎีกา แผนก คดี ทรัพย์สินทางปัญญา และ การค้า 
ระหว่างประเทศ ไม ่รับ วินิจฉัย ใน ข้อ นี้ สว่น ท่ี ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 อ้าง มา เป็น ข้อ สุดท้าย ว่า
คำร้องขอ บังคับ ตาม คำชี้ขาด เกินขอบเขต คำชี้ขาด โดย ผู้ ร้อง ขอให้ บังคับการ จำนำ หุ้น ของ ผู้คัดค้าน 
ท่ี 2 ถึงท่ี 6 รวม มา ใน คำร้อง ท้ังท่ี ตาม คำ ชี้ ขาดไมไ่ด้ บังคับ จำนำ หุ้น ตาม สัญญา จำนำ หุ้น และ 
ผู้คัดค้าน ท่ี 3 ถึงท่ี 6 ก็ มิได้ เป็น คู่พิพาท ตาม คำชี้ขาด นั้น เห็นว่า ใน ข้อ นี้ 
ศาลทรัพย์สินทางปัญญาและการค้าระหว่างประเทศ กลาง มี คำสั่ง อนุญาต ให้ ผู้ ร้อง ถอน คำร้องขอ ใน 
สว่น ท่ี เก่ียวกับ สัญญา จำนำ หุ้น ระหว่าง ผู้ ร้อง และ ผู้คัดค้าน ท่ี 2 ถึงท่ี 6 ได้ คง ให้ เหลือ เฉพาะ ประเด็น 
การ ขอ บังคับ ตาม คำชี้ขาด ของ อนุญาโตตุลาการ และ จำหนา่ยคดี ใน สว่น ของ ผู้คัดค้าน ท่ี 3 ถึงท่ี 6
ออกจาก สารบบความ ไป ซึ่ง ได้ วินิจฉัย ไว้ ใน อุทธรณ์ คำสั่ง ของ ผู้คัดค้าน ท่ี 2 ข้างต้น แล้ว ว่า คำสั่ง 
ดังกล่าว ของ ศาลทรัพย์สินทางปัญญาและการค้าระหว่างประเทศ กลาง ชอบแล้ว จึง ไม ่จำต้อง 
วินิจฉัย อุทธรณ์ ข้อ นี้ อีกต่อไป เพราะ ไม ่ทำ ให้ผล ของ คดี เปล่ียนแปลง ดังนั้น นอกจาก ประเด็น เรื่อง 
การ คิดดอกเบี้ย ซ้อน ดอกเบี้ย ใน ระหว่าง ผิดนัด ซึ่ง ได้ วินิจฉัย ไว้ ข้างต้น แล้ว ว่า ขัดต่อ 
ความสงบเรียบร้อย หรือ ศีลธรรม อัน ดี ของ ประชาชน กรณี ไม ่ปรากฏ เหตุ อัน จะ ทำ ให้การ ยอมรับ หรือ 
การ บังคับ ตาม คำชี้ขาด ใน สว่น อ่ืน ขัดต่อ ความสงบเรียบร้อย หรือ ศีลธรรม อัน ดี ของ ประชาชน หรือ 
ปรากฏ ว่า คำพิพากษา ของ ศาลทรัพย์สินทางปัญญาและการค้าระหว่างประเทศ กลาง ใน สว่น อ่ืน 
ฝ่าฝืน ต่อ บท กฎหมาย อัน เก่ียว ด้วย ความสงบเรียบร้อย ของ ประชาชน ดังท่ี ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2
อุทธรณ์ อ้าง แต่อยา่งใด ท่ี ศาลทรัพย์สินทางปัญญาและการค้าระหว่างประเทศ กลาง วินิจฉัย มา นั้น
ศาลฎีกา แผนก คดี ทรัพย์สินทางปัญญา และ การค้า ระหว่างประเทศ เห็นพ้อง ด้วย บางสว่น อุทธรณ์ 
คำพิพากษา ของ ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 ฟังขึ้น บางสว่น เมื่อ สัญญา การ เข้ารว่ม ข้อ 12 กำหนดให้ นำ 
ดอกเบี้ย ผิดนัด ตาม สัญญา ร้อยละ 3 คิด ทบต้น กับ ยอดเงิน ท่ี ค้างชำระ เป็น ข้อตกลง ท่ี ให้ คิดดอกเบี้ย 
ซ้อน ดอกเบี้ย จึง ต้องห้าม ตาม ประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชย์ มาตรา 224 วรรคสอง ดังนั้น
ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 คง มี หน้าท่ี ชำระ ดอกเบี้ย ผิดนัด อัตราร้อยละ 3 ต่อปี แบบ ไม ่ทบต้น ของ 
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ต้นเงิน จำนวน 143,416,077.24 ดอลลาร์สหรัฐ นับแต่ วันท่ี 18 กันยายน 2558 อันเป็น วันท่ี 
อนุญาโตตุลาการ มี คำชี้ขาด ไป จนกว่า จะ ชำระ เสร็จ ให้ แก่ ผู้ ร้อง พิพากษา แก้ คำพิพากษา ของ 
ศาลทรัพย์สินทางปัญญาและการค้าระหว่างประเทศ กลาง ข้อ (ก) เป็นว่า ใน สว่น หนี้ เงิน จำนวน
143,416,077.24 ดอลลาร์สหรัฐ ให้ ผู้คัดค้าน ท่ี 1 และท่ี 2 ชำระ แก่ ผู้ ร้อง พร้อม ดอกเบี้ย 
อัตราร้อยละ 3 ต่อปี นับแต่ วันท่ี 18 กันยายน 2558 ไป จนกว่า จะ ชำระ เสร็จ โดย มิ ให้ คิด 
ดอกเบี้ยทบต้น และ เมื่อ คำนวณ ถึง วันท่ี 28 สิงหาคม 2561 ต้อง ไม ่เกิน จำนวน 336,072,131.75
ดอลลาร์สหรัฐ ตามคำขอ ให ้ยก คำพิพากษา ศาลทรัพย์สินทางปัญญาและการค้าระหว่างประเทศ 
กลาง ข้อ (ง) ซึ่ง เป็น การนำ ดอกเบี้ย สะสม เข้าไป รวม กับ ยอดเงิน ใน ข้อ (ก) แล้ว คิดดอกเบี้ย ทบ เข้าไป 
อีก สว่น ท่ี ศาลทรัพย์สินทางปัญญาและการค้าระหว่างประเทศ กลาง พิพากษา ตาม ข้อ (ข) (ค) และ
(จ) และ นอกจาก ท่ี แก้ คง ให้ เป็นไป ตามคำสั่ง และ คำพิพากษา ของ 
ศาลทรัพย์สินทางปัญญาและการค้าระหว่างประเทศ กลาง ค่าฤชาธรรมเนียม ใน ชั้น อุทธรณ ์ให้ เป็น 
พับ
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