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บริษัท ไทย ฮี ท เอ็กซ์ เช้นจ์ จำกัด (มหาชน)ลูกหนี้ ผู้ ร้อง ขอ บริษัทเงินทุน ธนชาติ จำกัด (มหาชน) โดย บริษัท บริหาร 
สินทรัพย์ เอ็น เอฟ เอส จำกัด ผู้ เข้า สวม สิทธิ เป็น คู่ความ แทน เจ้าหนี้ ราย ท่ี 242 กับ พวก ผู้คัดค้าน
กฎหมายทีเ่กีย่วข้อง พ.ร.บ.ล้มละลาย พ.ศ. 2483 มาตรา 96, พ.ร.บ.ล้มละลายฯ มาตรา 130, พ.ร.บ.ล้มละลายฯ
มาตรา 90/46 ทวิ, พ.ร.บ.ล้มละลายฯ มาตรา 90/28, พ.ร.บ.ล้มละลายฯ มาตรา 90/12, พ.ร.บ.ล้มละลายฯ
มาตรา 90/58, พ.ร.บ.ล้มละลายฯ มาตรา 95, พ.ร.บ.ล้มละลายฯ มาตรา 96, พ.ร.บ.ล้มละลายฯ มาตรา 90/63,
พ.ร.บ.ล้มละลาย พ.ศ. 2483 มาตรา 90/63, พ.ร.บ.ล้มละลาย พ.ศ. 2483 มาตรา 90/60, ป.พ.พ. มาตรา 150,
พ.ร.บ.ล้มละลาย พ.ศ. 2483 มาตรา 90/58, พ.ร.บ.ล้มละลาย พ.ศ. 2483 มาตรา 90/46 ทวิ

ยอ่ / หลักกฎหมาย
เจ้าหนี้ กลุ่ม ท่ี 1 และท่ี 2 เป็น เจ้าหนี้มีประกัน โดย มี ท่ีดิน พร้อม สิ่งปลูกสร้าง อันเป็น ทรัพย์สิน ของ 
ลูกหนี้ จำนอง เป็น ประกัน และ มี ข้อตกลง ต่อท้าย สัญญา จำนอง ว่า ใน กรณี บังคับ จำนอง เอา ทรัพย ์
จำนอง ออก ขายทอดตลาด ได้เงิน สุทธ ิไม ่พอ ชำระหนี้ หรือ ใน กรณี ผู้รับจำนอง เอา ทรัพย ์ท่ี จำนอง 
หลุด เป็น สิทธิ และ ราคา ทรัพย์ ท่ี จำนอง ต่ำกว่า จำนวน หนี้ อยู ่เท่าใด ลูกหนี้ ผู้จำนอง ยอม ชำระหนี้ ท่ี 
ขาด นั้น จาก ทรัพย์สิน อ่ืน ของ ลูกหนี้ ผู้จำนอง ให้ แก่ ผู้รับจำนอง จน ครบถ้วน จึง เป็น กรณ ีท่ี 
ตามกฎหมาย ลูกหนี้ ต้อง รับผิด ต่อ เจ้าหนี้ กลุ่ม ท่ี 1 และท่ี 2 ซึ่ง รวมถึง เจ้าหนี้ ราย ท่ี 242 และท่ี 445
เกิน กว่า ราคา ทรัพย์สิน ท่ี เป็นหลักประกัน และ หาก ลูกหนี้ ถูก พิทักษ์ทรัพย ์เด็ดขาด ใน คดี ล้มละลาย 
เจ้าหนี้ กลุ่ม ท่ี 1 และท่ี 2 ยอ่ม มี สิทธ ิขอรับ ชำระหนี้ ตาม พ.ร.บ.ล้มละลาย พ.ศ.2483 มาตรา 96 (3)
หรือ (4) ซึ่ง หมายความว่า เจ้าหนี้มีประกัน เหล่านี้ จะ ต้อง ได้รับ ชำระหนี้ อยา่ง น้อย เท่ากับ ราคา 
ทรัพย์สิน อัน เป็นหลักประกัน หนี้ สว่นท่ีเหลือ จึง จะ มี สิทธิ ได้รับ ชำระหนี้ อยา่ง เจ้าหนี้ ไม ่มี ประกัน ตาม
พ.ร.บ.ล้มละลายฯ มาตรา 130 (7) และ การ ท่ี แผน ฟื้ นฟ ูกิจการ ท่ี มี การ แก้ไข จัด ให้ เจ้าหนี้ ราย ท่ี 242
และท่ี 445 เป็น เจ้าหนี้มีประกัน ใน กลุ่ม ท่ี 2 ตาม พ.ร.บ.ล้มละลายฯ มาตรา 90/46 ทวิ (2) ก็ ยอ่ม 
แสดงว่า ใน จำนวน หนี้ ดังกล่าว เป็นหนี้ ท่ี มี เจ้าหนี้บุริมสิทธ ิเหนือ ทรัพย ์อัน เป็นหลักประกัน นั้น
นอกจากนี้ เจ้าหนี้มีประกัน จะ ใช้ สิทธ ิบังคับ ชำระหนี้ เอา จาก ทรัพย์สิน อัน เป็นหลักประกัน โดย ไมต้่อง 
ขอรับ ชำระหนี้ ใน การฟื้ นฟู กิจการ ก็ได้ ตาม พ.ร.บ.ล้มละลายฯ มาตรา 90/28 และ แม้ว่า ใน ระหว่าง 
ลูกหนี้ เข้าสู ่กระบวน การฟื้ นฟู กิจการ เจ้าหนี้มีประกัน จะ ถูก จำกัด สิทธิ มิ ให้ บังคับ ชำระหนี้ เอา แก่ 
ทรัพย์สิน ท่ี เป็นหลักประกัน เว้นแต่ จะ ได้รับอนุญาต จาก ศาล ท่ี รับ คำร้องขอ แต่ การ จำกัด สิทธิ นั้น จะ 
ต้อง ให้ ความ คุ้มครอง สิทธ ิของ เจ้าหนี้มีประกัน อยา่ง เพียงพอ ตาม พ.ร.บ.ล้มละลายฯ มาตรา 90/12
(6) และมาตรา 90/13 แผน ฟื้ นฟู กิจการ จึง ต้อง ไม ่กระทบ ต่อ สิทธิ ของ เจ้าหนี้มีประกัน โดย 
เจ้าหนี้มีประกัน ท่ี มี สิทธิ ได้รับ ชำระหนี้ ใน การฟื้ นฟ ูกิจ การตาม แผน จะ ต้อง ได้รับ ชำระหนี้ เมื่อ 
ดำเนินการ สำเร็จ ตาม แผน เป็น จำนวน ไม ่น้อยกว่า ราคา ทรัพย์สิน อัน เป็นหลักประกัน ตาม
พ.ร.บ.ล้มละลายฯ มาตรา 90/58 (3) เมื่อ พิจารณา สิทธิ ของ เจ้าหนี้มีประกัน ใน คดี ล้มละลาย ใน อัน 
ท่ีจะ บังคับเอา แก่ ทรัพย์สิน ท่ี เป็นหลักประกัน ตาม พ.ร.บ.ล้มละลายฯ มาตรา 95 และมาตรา 110
วรรคสาม หรือ เจ้าหนี้มีประกัน อาจ ขอรับ ชำระหนี้ โดย ตีราคา ทรัพย ์หลักประกัน แล้ว ขอรับ ชำระหนี้ 
สว่น ท่ี ขาด ตาม พ.ร.บ.ล้มละลายฯ มาตรา 96 (4) ซึ่ง แสดงให้เห็น ว่า เจ้าหนี้มีประกัน ยอ่ม มี สิทธิ 
ได้รับ ชำระหนี้ จาก ทรัพย์ หลักประกัน จน เต็ม จำนวน บุริมสิทธิ ท่ี ตน มี อยู ่เจ้าหนี้มีประกัน จึง มี สิทธิ 
ได้รับ ชำระหนี้ ใน มูลค่า ปัจจุบัน ใน วันท่ี ศาล มี คำสั่ง เห็นชอบ ด้วย แผน ไม ่น้อยกว่า มูลค่า ทรัพย ์
หลักประกัน หากว่า ยัง ไม ่ได้ มี การชำระหนี้ ให้ แก่ เจ้าหนี้มีประกัน โดย เต็ม จำนวน และ ใน ทันทีท่ี ศาล มี 
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คำสั่ง เห็นชอบ ด้วย แผน แล้ว ลูกหนี้ ยอ่ม จะ ต้อง ชำระ ดอกเบี้ย ท่ี เกิดขึ้น เนื่องจาก การชำระหนี้ ล่าช้า 
นั้น เพื่อให้ เจ้าหนี้มีประกัน ได้รับ ชำระหนี้ ไม ่น้อยกว่า มูลค่า ทรัพย ์หลักประกัน สว่น การประเมิน 
มูลค่า หลักประกัน ท่ีจะ นำมาใช ้ประกอบ การพิจารณา นั้น เมื่อ ปรากฏ ว่า หลักประกัน เป็น ท่ีดิน พร้อม 
โรงงาน ซึ่ง ใน การฟื้ นฟู กิจการ ของ ลูกหนี้ จะ มี การ ประกอบธุรกิจ ของ ลูกหนี้ ใน สว่น นี้ ต่อไป มิได้ มี 
การขายทอดตลาด ทรัพย์ หลักประกัน ไป ใน ราคา บังคับ ขาย แต่อยา่งใด ราคาประเมิน ท่ี เหมาะสม ซึ่ง 
จะ นำมาใช ้ก็ คือ ราคาตลาด อัน มีราคา 228,788,921 บาท หา ใช ่ราคา บังคับ ขาย อัน มีราคา
148,974,000 บาท ไม ่การ ท่ี ข้อเสนอ ขอ แก้ไข แผน กำหนดให้ เจ้าหนี้มีประกัน ได้รับ ชำระหนี้ ใน 
อัตราร้อยละ 80 ของ ต้นเงิน ตาม แผน ฟื้ นฟู กิจการ ท่ี มี การ แก้ไข เดิม ซึ่ง ศาล มี คำสั่ง เห็นชอบ ด้วย แล้ว 
นั้น ยอ่ม ไม ่อาจ กระ ทำได้ เนื่องจาก ผล ของ คำสั่ง เห็นชอบ ด้วย แผนท่ี มี การ แก้ไข แล้ว ยอ่ม ผูกพัน 
บุคคล ท่ี เก่ียวข้อง ทุกฝ่าย ท้ัง การ ขอ แก้ไข ดังกล่าว ยัง เป็นการ กระทบ สิทธิ ของ เจ้าหนี้มีประกัน ใน อัน 
ท่ีจะ ได้รับ ชำระหนี้ ไม ่น้อยกว่า กรณี ท่ี ศาล พิพากษา ให้ ลูกหนี้ ล้มละลาย ผู้บริหาร แผน จะ อ้าง ราคา 
บังคับ ขาย ทรัพย์ หลักประกัน เพื่อ แสดงว่า เจ้าหนี้ ราย ท่ี 242 และท่ี 445 ได้รับ ชำระหนี้ มากกว่า กรณี 
ท่ี ศาล พิพากษา ให้ ล้มละลาย หา ได้ ไม ่เนื่องจาก กิจการ ของ ลูกหนี้ มิได้ ปิด ลง ท้ัง ไม ่มี ค่าใช้จ่าย ใน การ 
ขาย ทรัพย์ หลักประกัน แต่อยา่งใด ดังนี้ การ ประเมินราคา ทรัพย์สิน ตาม ข้อเสนอ ขอ แก้ไข แผน ของ 
ผู้บริหาร แผน จึง เป็นการ ประเมินราคา ทรัพย์สิน ท่ี เป็นหลักประกัน โดยมิชอบ ทำให ้สิทธิ ของ 
เจ้าหนี้มีประกัน ไม ่ได้รับ ความ คุ้มครอง ตาม พ.ร.บ.ล้มละลายฯ มาตรา 90/58 (3) ประกอบมาตรา
90/13 อัน มีผล ให้ เจ้าหนี้ กลุ่ม ท่ี 1 และท่ี 2 อาจ ได้รับ ชำระหนี้ น้อยกว่า กรณี ท่ี มี การ ขาย ทรัพย์สิน อัน 
เป็นหลักประกัน เมื่อ ศาล มี คำพิพากษา ให้ ลูกหนี้ ล้มละลาย ตาม พ.ร.บ.ล้มละลายฯ มาตรา 90/63
วรรคหนึ่ง ประกอบมาตรา 90/58 (3) ท้ัง เป็นการ ขัดต่อ ผล ของ คำสั่ง เห็นชอบ ด้วย แผนท่ี มี การ แก้ไข 
ซึ่ง ศาล มี คำสั่ง เห็น ชอบแล้ว ซึ่ง ไม ่อาจ ทำได้

คำพิพากษา
คดี สืบ เนื่องมาจาก ศาลล้มละลาย กลาง มี คำสั่ง ให้ ฟื้ นฟ ูกิจการ ของ บริษัท ไทย ฮี ท เอ็กซ์ เช้นจ์ จำกัด
(มหาชน) ลูกหนี้ และ ต้ัง บริษัท ไทย ฮี ท รีไววัล จำกัด เป็น ผู้ทำ แผน ต่อมา มี คำสั่ง เห็นชอบ ด้วย แผน 
ฟื้ นฟู กิจการ ของ ลูกหนี้ โดย มี บริษัท ไทย ฮี ท รีไววัล จำกัด เป็น ผู้บริหาร แผน ภายหลัง ศาลล้มละลาย 
กลาง มี คำสั่ง เห็นชอบ ด้วย ข้อเสนอ ขอ แก้ไข แผน ของ ผู้บริหาร แผน แล้ว มี คำสั่ง เห็นชอบ ด้วย 
ข้อเสนอ ขอ แก้ไข แผน ของ ผู้บริหาร แผน และ มี คำสั่ง เห็นชอบ ด้วย ข้อเสนอ ขอ แก้ไข แผน ของ 
ผู้บริหาร แผน แล้ว ต่อมา ผู้บริหาร แผน ยื่นข้อเสนอ ขอ แก้ไข แผน ตาม คำร้อง และ ขอ แก้ไข ข้อเสนอ 
ขอ แก้ไข แผน ตาม คำร้อง ตาม พระราชบัญญัติ ล้มละลาย พ.ศ.2483 มาตรา 90/63 ซึ่ง 
เจ้าพนักงานพิทักษ์ทรัพย์ รายงาน ว่า เจ้าพนักงานพิทักษ์ทรัพย ์นัด ประชุม เจ้าหนี้ และ ท่ีประชุม 
เจ้าหนี้ มี มติพิเศษ ยอม รับข้อเสนอ ขอ แก้ไข แผน และ ขอ แก้ไข ข้อเสนอ ขอ แก้ไข แผน ของ ผู้บริหาร 
แผน ตาม พระราชบัญญัติ ล้มละลาย พ.ศ.2483 มาตรา 90/63 ประกอบมาตรา 90/46 (2) แล้ว
ขอให้ ศาล พิจารณา เห็นชอบ ด้วย ข้อเสนอ ขอ แก้ไข แผน และ ขอ แก้ไข ข้อเสนอ ขอ แก้ไข แผน ของ 
ผู้บริหาร แผน ซึ่ง เจ้าพนักงานพิทักษ์ทรัพย ์ได้ แจ้ง กำหนด วัน นัด พิจารณา ให้ บรรดา เจ้าหนี้ ลูกหนี้ 
และ ผู้บริหาร แผน ทราบ โดย ชอบแล้ว เจ้าหนี้ ราย ท่ี 242 และท่ี 445 ผู้คัดค้าน ยื่น คำ คัดค้าน ว่า
เจ้าหนี้ ราย ท่ี 242 และท่ี 445 เป็น เจ้าหนี้ กลุ่ม ท่ี 2 เจ้าหนี้มีประกัน ท่ี ไม ่ได้ จัด ไว้ ใน กลุ่ม ท่ี 1 โดย เป็น 
เจ้าหนี้ สถาบันการเงิน เจ้าหนี้ ราย ท่ี 242 และท่ี 445 ลงมติ ไม ่ยอม รับข้อเสนอ ขอ แก้ไข แผน และ ขอ 
แก้ไข ข้อเสนอ ขอ แก้ไข แผน ของ ผู้บริหาร แผน เนื่องจาก เจ้าหนี้ ราย ท่ี 242 และท่ี 445 จะ ได้รับ 
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ชำระหนี้ ตาม แผน น้อยกว่า กรณี ท่ี ขาย หลักประกัน นำมา ชำระหนี้ กล่าวคือ แผน กำหนด วิธี 
การชำระหนี้ แก่ เจ้าหนี้ กลุ่ม ท่ี 2 คือ การชำระหนี้ ต้นเงิน โดย ผอ่นชำระ ราย ไตรมาส รวม ท้ังสิ้น 11 ปี
เป็นเงิน 68,222,408.75 บาท โดย สว่น ของ เจ้าหนี้ ราย ท่ี 242 เป็นเงิน 51,171,727.13 บาท สว่น 
ของ เจ้าหนี้ ราย ท่ี 445 เป็นเงิน 17,050,681.62 บาท และ การชำระหนี้ โดย แปลง เป็น หุ้นบุริมสิทธิ 
ของ ลูกหนี้ โดย แปลง จาก ต้นเงิน 34,177,406.13 บาท สว่น ของ เจ้าหนี้ ราย ท่ี 242 เป็นเงิน
25,635,519.66 บาท สว่น ของ เจ้าหนี้ ราย ท่ี 445 เป็นเงิน 8,541,886.47 บาท รวม ต้นเงิน ท่ี ได้รับ 
ชำระหนี้ ตาม แผน 102,399,814.88 บาท ปัจจุบัน เจ้าหนี้ ราย ท่ี 242 และท่ี 445 ได้รับ ชำระหนี้ จาก 
การ ผอ่นชำระ ต้นเงิน 7,535,523.05 บาท และ จาก หุ้นบุริมสิทธิ ของ ลูกหนี้ 3,417,800 หุ้น ใน ราคา 
หุ้น ละ 10 บาท จึง ยัง ไม ่ได้รับ ชำระหนี้ ต้นเงิน 60,686,885.70 บาท หลักประกัน การชำระหนี้ ของ 
เจ้าหนี้ ราย ท่ี 242 และท่ี 445 คือ ท่ีดิน โฉนด เลขท่ี 5287 และ 13064 ตำบล บาง สมัคร อำเภอ 
บางปะกง จังหวัด ฉะเชิงเทรา พร้อม สิ่งปลูกสร้าง ซึ่ง ปัจจุบัน มี ราคาประเมิน 226,376,000 บาท
การ ท่ี ผู้บริหาร แผน เสนอ แก้ไข แผน กรณี ชำระหนี้ คืน ก่อน กำหนดให้ แก่ เจ้าหนี้ กลุ่ม ท่ี 1 และท่ี 2
เพียงร้อยละ 80 ของ ต้นเงิน คง ค้าง โดย เจ้าหนี้ ราย ท่ี 242 และท่ี 445 จะ ได้รับ ชำระ ต้นเงิน คืน
48,549,508.56 บาท รวม เป็น ต้นเงิน ท่ีจะ ได้รับ ชำระหนี้ ตาม ข้อเสนอ ขอ แก้ไข แผน ท้ังสิ้น
88,274,232.85 บาท แต่ หาก เอา หลักประกัน ออก ขาย เพื่อ ชำระหนี้ จะ ได้ ใน ราคา 226,376,000
บาท ซึ่ง เจ้าหนี้ ราย ท่ี 242 และท่ี 445 ม ีสิทธิ ได้รับ ชำระหนี้ จาก หลักประกัน มากกว่า กรณ ีได้รับ 
ชำระหนี้ คืน ก่อนกำหนด ท่ี มี การ เสนอ ขอ แก้ไข แผน ซึ่ง ไม ่ชอบด้วยกฎหมาย ท่ี คุ้มครอง 
เจ้าหนี้มีประกัน ต้อง ได้รับ ชำระหนี้ ตาม แผน ไม ่น้อยกว่า มูลค่า ของ ทรัพย์สิน ท่ี เป็นหลักประกัน และ 
ข้อเสนอ ขอ แก้ไข แผนท่ี ให้ ผู้ค้ำประกัน หลุดพ้น จาก การ ค้ำประกัน เมื่อ ลูกหนี้ ชำระหนี้ ครบถ้วน ตาม 
แผน ก็ ขัดต่อ พระราชบัญญัติ ล้มละลาย พ.ศ.2483 มาตรา 90/60 วรรคสอง ประกอบมาตรา
90/63 ขอให้ มี คำสั่ง ไม ่เห็นชอบ ด้วย ข้อเสนอ ขอ แก้ไข แผน ของ ผู้บริหาร แผน ผู้บริหาร แผน ยื่น 
คำชี้แจง ว่า หลักประกัน ดังกล่าว ลูกหนี้ ได้ จำนอง เพื่อ เป็น ประกัน หนี้ แก่ สถาบันการเงิน 9 ราย
รวมท้ัง เจ้าหนี้ ราย ท่ี 242 และท่ี 445 ตาม สัญญา ปรับปรุง โครงสร้าง หนี้ ตกลง ว่า หาก ต้อง บังคับ 
จำนอง ก็ ให ้แบง่ เงิน สุทธิ เฉล่ีย ให้ แก่ ผู้รับจำนอง แต่ละ ราย ตาม แผนท่ี ขอ แก้ไข มี จำนวน หนี้ คง ค้าง ณ
วันท่ี 1 มกราคม 2549 โดย เจ้าหนี้ กลุ่ม ท่ี 1 และท่ี 2 เจ้าหนี้มีประกัน มี ยอด หนี้ ค้างชำระ
220,888,669.25 บาท จะ ได้รับ ชำระ ต้นเงิน คืน เป็นราย ไตรมาส พร้อม ดอกเบี้ย เป็น รายเดือน
ชำระหนี้ ให้ เสร็จสิ้น ภายใน ไตรมาส ท่ี 2 ของปี 2556 และ ให้ สิทธิ แปลง หนี้ เป็น ทุน ใน อัตรา ต้นเงิน 1
บาท ต่อ หุ้นสามัญ 1 หุ้น รวม 5 ครั้ง ครั้งท่ี 1 ภายใน 30 วัน หลังจาก ศาล เห็นชอบ ด้วย ข้อเสนอ ขอ 
แก้ไข แผน ครั้ง ท่ี 2 ถึงท่ี 5 ทุก สิ้น ไตรมาส หลังจาก การ ขอ ใช้ สิทธิ ครั้ง ท่ี 1 แต่ ไม ่มี เจ้าหนี้ ราย ใด ขอ ใช้ 
สิทธิ แปลง หนี้ เป็น ทุน ผู้บริหาร แผน จึง ชำระหนี้ ให้ แก่ เจ้าหนี้ ไป ตาม แผน สินทรัพย ์ของ ลูกหนี้ ตาม 
งบดุล ณ วันท่ี 30 กันยายน 2548 ม ีสินทรัพย ์รวม ท้ังสิ้น 476,923,842 บาท ผู้บริหาร แผน ประเมิน 
มูลค่า สินทรัพย์ กรณี ต้อง บังคับ ขาย เมื่อ ลูกหนี้ ล้มละลาย เป็น เงิน 228,788,921 บาท โดย สว่น ของ 
หลักประกัน มี มูลค่า บังคับ ขาย 148,974,000 บาท ในขณะท่ี ลูกหนี้ มี ต้นเงิน คง ค้าง ตาม แผน ณ วันท่ี
1 มกราคม 2549 เป็นเงิน 283,110,327.72 บาท กรณ ีลูกหนี้ ล้มละลาย ทรัพย์สิน ของ ลูกหนี้ ท้ังหมด 
สามารถ ชำระหนี้ ให้ แก่ เจ้าหนี้ ซึ่ง มี บุริมสิทธิ ตามกฎหมาย และ ชำระหนี้ ได้ เฉพาะ เจ้าหนี้ กลุ่ม ท่ี 1
และท่ี 2 เพียงร้อยละ 55.05 เท่านั้น ในขณะท่ี กรณ ีดำเนิน การตาม แผนท่ี แก้ไข เจ้าหนี้ กลุ่ม ท่ี 1
และท่ี 2 จะ ได้รับ ชำระหนี้ ถึง ร้อยละ 80 ซึ่ง มากกว่า กรณี ลูกหนี้ ต้อง ล้มละลาย เจ้าหนี้ ราย ท่ี 242
และท่ี 445 มี ยอด หนี้ ค้างชำระ ณ วันท่ี 1 มกราคม 2549 เป็นเงิน 60,686,885.72 บาท หาก ได้รับ 
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ชำระหนี้ ตาม ข้อเสนอ ขอ แก้ไข แผน จะ ได้รับ เป็น เงิน 48,549,508.58 บาท มากกว่า กรณี บังคับ ขาย 
หลักประกัน ซึ่ง จะ ได้ รับเงิน สว่น เฉล่ีย เพียง 33,410,314.08 บาท สว่น การ ท่ี ข้อเสนอ ขอ แก้ไข แผน 
ให้ ผู้ค้ำประกัน หลุดพ้น จาก ความ รับผิด หาก ขัดต่อ กฎหมาย ก็ ไม ่กระทบ กับ ข้อเสนอ ขอ แก้ไข แผน 
สว่น อ่ืน เจ้าพนักงานพิทักษ์ทรัพย์ สง่ รายงานสรุป ข้อเสนอ ขอ แก้ไข แผน และ ขอ แก้ไข ข้อเสนอ ขอ 
แก้ไข แผน ของ ผู้บริหาร แผน ตาม หนังสือ สำนัก ฟื้ นฟ ูกิจการ ของ ลูกหนี้ ศาลล้มละลาย กลาง 
พิจารณา แล้ว วินิจฉัย ว่า ข้อเสนอ ขอ แก้ไข แผนท่ี กำหนดให้ ผู้ค้ำประกัน หลุดพ้น จาก ความ รับผิด ไป 
เสีย ทีเดียว ขัดต่อ พระราชบัญญัติ ล้มละลาย พ.ศ.2483 มาตรา 90/60 วรรคสอง ตกเป็น โมฆะ ตาม 
ประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชย์ มาตรา 150 ไม ่มีผลบังคับ แต่ มิใช ่รายการ สำคัญ จึง ไม ่กระทบ 
ความสมบูรณ์ ของ ข้อเสนอ ขอ แก้ไข แผน สว่น อ่ืน สว่น ท่ี เจ้าหนี้ ราย ท่ี 242 และท่ี 445 อ้างว่า หาก นำ 
หลักประกัน ออก บังคับ ขาย ได้เงิน 226,376,000 บาท เป็น รา คาท่ี ประเมิน เมื่อ วันท่ี 1 กุมภาพันธ์
2549 มิใช ่มูลค่า บังคับ ขาย หาก ลูกหนี้ ล้มละลาย สว่น ท่ี ผู้บริหาร แผน อ้างว่า มูลค่า บังคับ ขาย เป็น เงิน
148,974,000 บาท นั้น ได้ ผา่น การ วิเคราะห์ แผน จาก เจ้าพนักงานพิทักษ์ทรัพย์ ฟังได้ ว่า เจ้าหนี้ 
ท้ังหลาย จะ ได้รับ ชำระหนี้ ตาม ข้อเสนอ ขอ แก้ไข แผน มากกว่า กรณี ลูกหนี้ ล้มละลาย จึง มี คำสั่ง 
เห็นชอบ ด้วย ข้อเสนอ ขอ แก้ไข แผน ตาม มติ ท่ีประชุม เจ้าหนี้ ค่าฤชาธรรมเนียม ใน ชั้นนี้ ให้ เป็น พับ
เจ้าหนี้ ราย ท่ี 242 และท่ี 445 ผู้คัดค้าน อุทธรณ์ ต่อ ศาลฎีกา โดย ศาลฎีกา อนุญาต ให้ อุทธรณ์ ได้ 
เฉพาะ ประเด็น ท่ีว่า ข้อเสนอ ขอ แก้ไข แผน ประเมินราคา ทรัพย์สิน ท่ี เป็นหลักประกัน ไม ่ชอบ ทำให ้
สิทธิ ของ เจ้าหนี้มีประกัน ไม ่ได้รับ การ คุ้มครอง ตาม พระราชบัญญัติ ล้มละลาย พ.ศ.2483 มาตรา
90/58 (3) ประกอบมาตรา 90/13 หรือไม ่ศาลฎีกา แผนก คดี ล้มละลาย วินิจฉัย ว่า มีปัญหา ต้อง 
วินิจฉัย ตาม อุทธรณ์ ของ เจ้าหนี้ ราย ท่ี 242 และท่ี 445 ผู้คัดค้าน ว่า ข้อเสนอ ขอ แก้ไข แผน 
ประเมินราคา ทรัพย์สิน ท่ี เป็นหลักประกัน ไม ่ชอบ ทำให้ สิทธิ ของ เจ้าหนี้มีประกัน ไม ่ได้รับ การ 
คุ้มครอง ตาม พระราชบัญญัติ ล้มละลาย พ.ศ.2483 มาตรา 90/58 (3) ประกอบมาตรา 90/13
หรือไม ่ตาม ข้อเสนอ ขอ แก้ไข แผน ของ ผู้บริหาร แผน ข้อ 5.2 การชำระหนี้ ให้ แก่ เจ้าหนี้ ใน สว่น ของ 
เจ้าหนี้ กลุ่ม ท่ี 1 และท่ี 2 จากแผนเดิม ซึ่ง กำหนด การชำระหนี้ ให้ แก่ เจ้าหนี้ กลุ่ม ท่ี 2 (เจ้าหนี้ ราย ท่ี
242 และท่ี 445 คือ 1. การ รับ ชำระ ต้นเงิน โดย ผอ่นชำระ ราย ไตรมาส รวมท้ังสิ้น 11 ปี เป็นเงิน
68,222,408.75 บาท (สว่น ของ เจ้าหนี้ ราย ท่ี 242 เป็นเงินต้น 51,171,727.13 บาท สว่น ของ เจ้าหนี้ 
ราย ท่ี 445 เป็นเงินต้น 17,050,681.62 บาท) 2. การ รับ ชำระหนี้ โดย แปลง หนี้ เป็น หุ้นบุริมสิทธิ ของ 
ลูกหนี้ โดย แปลง จาก หนี้ เงินต้น จำนวน 34,177,406.13 บาท (สว่น ของ เจ้าหนี้ ราย ท่ี 242
เป็นเงินต้น 25,635,519.66 บาท สว่น ของ เจ้าหนี้ ราย ท่ี 445 เป็นเงินต้น 8,541,886.47 บาท) โดย 
เป็น หุ้นบุริมสิทธิ ของ ลูกหนี้ จำนวน 3,417,800 หุ้น ใน มูลค่า หุ้น ละ 10 บาท รวม ต้นเงิน ท่ี ต้อง ได้รับ 
จาก แผน เป็น จำนวน 102,399,814.88 บาท แก้เป็น ใน ระหว่าง ดำเนิน การตาม แผน ฟื้ นฟ ูกิจการ
ในกรณีท่ี ลูกหนี้ สามารถ จัดหา เงินกู้ โดย การ Refinance หรือ สรรหา ผู้ รว่ม ลงทุน ได้ หนี้ เงินต้น 
คงเหลือ ท้ังหมด ของ เจ้าหนี้ กลุ่ม ท่ี 1 และท่ี 2 จะ ได้รับ ชำระ โดย การชำระหนี้ ครบ ก่อนกำหนด 
จำนวน ร้อยละ 80 ของ เงินต้น คง ค้าง โดย ไม ่มี ดอกเบี้ย ภายใน 15 วัน นับ จาก วัน ได้รับ เงินกู้ จาก การ
Refinance หรือ จดทะเบียน เพิ่ม ทุน ท้ังนี้ ไม ่เกิน 3 เดือน นับ จาก วันท่ี ศาล มี คำสั่ง เห็นชอบ ด้วย 
แผนท่ี แก้ไข หรือ ขยาย ระยะเวลา ตาม ความ เห็นชอบ ของ คณะกรรมการ เจ้าหนี้ สำหรับ หนี้ เงินต้น 
สว่นท่ีเหลือ ตลอดจน หนี้ ใน สว่น ของ ดอกเบี้ย ค่าปรับ ค่าธรรมเนียม เบี้ยปรับ เงินเพิ่ม
ค่าฤชาธรรมเนียม และ ค่าใช้จ่าย อ่ืน ใด ท่ี ค้างชำระ อยู ่ท้ังหมด ใน วันท่ี ได้รับ ชำระหนี้ จะ ได้รับ การ 
ปลดหนี้ ท้ัง จำนวน รวมท้ัง สัญญา ใด ๆ ท่ี เก่ียวข้อง กับ หนี้ ตาม แผน เดิม จะ ถูก ระงับ เมื่อ ลูกหนี้ 
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ชำระหนี้ ครบถ้วน เสร็จสิ้น ตาม แผนท่ี แก้ไข เห็นว่า เมื่อ เจ้าหนี้ กลุ่ม ท่ี 1 และท่ี 2 เป็น เจ้าหนี้มีประกัน
โดย มี ท่ีดิน พร้อม สิ่งปลูกสร้าง อันเป็น ทรัพย์สิน ของ ลูกหนี้ จำนอง เป็น ประกัน และ มี ข้อตกลง ตาม 
หนังสือสัญญา ต่อท้าย สัญญา จำนอง ข้อ 5 ว่า ใน กรณี บังคับ จำนอง เอา ทรัพย ์จำนอง ขายทอดตลาด 
ได้เงิน สุทธิ ไม ่พอ ชำระหนี้ หรือ ใน กรณี ผู้รับจำนอง เอา ทรัพย ์ท่ี จำนอง หลุด เป็น สิทธิ และ ราคา ทรัพย์ ท่ี 
จำนอง ต่ำกว่า จำนวน หนี้ อยู ่เท่าใด ลูกหนี้ ผู้จำนอง ยอม ชำระหนี้ ท่ี ขาด นั้น จาก ทรัพย์สิน อ่ืน ของ 
ลูกหนี้ ผู้จำนอง ให้ แก่ ผู้รับจำนอง จน ครบถ้วน จึง เป็น กรณี ท่ี ตามกฎหมาย ลูกหนี้ ต้อง รับผิด ต่อ เจ้าหนี้ 
กลุ่ม ท่ี 1 และท่ี 2 ซึ่ง รวมท้ัง เจ้าหนี้ ราย ท่ี 242 และท่ี 445 เกิน กว่า ราคา ทรัพย์สิน ท่ี เป็นหลักประกัน
หาก ลูกหนี้ ถูก พิทักษ์ทรัพย์ เด็ดขาด ใน คดี ล้มละลาย เจ้าหนี้ กลุ่ม ท่ี 1 และท่ี 2 ยอ่ม มี สิทธิ ขอรับ 
ชำระหนี้ ตาม พระราชบัญญัติ ล้มละลาย พ.ศ.2483 มาตรา 96 (3) หรือ (4) ซึ่ง หมายความว่า
เจ้าหนี้มีประกัน เหล่านี้ จะ ต้อง ได้รับ ชำระหนี้ อยา่ง น้อย เท่ากับ ราคา ทรัพย์สิน อัน เป็นหลักประกัน
หนี้ สว่นท่ีเหลือ จึง จะ มี สิทธ ิได้รับ ชำระหนี้ อยา่ง เจ้าหนี้ ไม ่มี ประกัน ตาม มาตรา 130 (7) และ การ ท่ี 
แผน ฟื้ นฟู กิจการ ท่ี มี การ แก้ไข จัด ให้ เจ้าหนี้ ราย ท่ี 242 และท่ี 445 เป็น เจ้าหนี้มีประกัน ใน กลุ่ม ท่ี 2
ตาม พระราชบัญญัติ ล้มละลาย พ.ศ.2483 มาตรา 90/46 ทวิ (2) นั้น ก็ ยอ่ม แสดงว่า ใน จำนวน หนี้ 
ดังกล่าว เป็นหนี้ ท่ี มี เจ้าหนี้ มี บุริมสิทธิ เหนือ ทรัพย ์อัน เป็นหลักประกัน นั้น นอกจากนี้ กระบวน 
พิจารณา เก่ียวกับ การฟื้ นฟู กิจการ เจ้าหนี้มีประกัน จะ ใช้ สิทธิ บังคับ ชำระหนี้ เอา จาก ทรัพย์สิน อัน 
เป็นหลักประกัน โดย ไมต้่อง ขอรับ ชำระหนี้ ใน การฟื้ นฟ ูกิจการ ก็ได้ ตาม มาตรา 90/28 และ แม้ว่า ใน 
ระหว่าง ลูกหนี้ เข้าสู ่กระบวน การฟื้ นฟู กิจการ เจ้าหนี้มีประกัน จะ ถูก จำกัด สิทธิ มิ ให้ บังคับ ชำระหนี้ 
เอา แก่ ทรัพย์สิน ท่ี เป็นหลักประกัน เว้นแต่ จะ ได้รับอนุญาต จาก ศาล ท่ี รับ คำร้องขอ แต่ การ จำกัด 
สิทธิ นั้น จะ ต้อง ให้ ความ คุ้มครอง สิทธิ ของ เจ้าหนี้มีประกัน อยา่ง เพียงพอ ตาม มาตรา 90/12 (6)
และมาตรา 90/13 แผน ฟื้ นฟู กิจการ จึง ต้อง ไม ่กระทบ ต่อ สิทธิ ของ เจ้าหนี้มีประกัน โดย 
เจ้าหนี้มีประกัน ท่ี มี สิทธิ ได้รับ ชำระหนี้ ใน การฟื้ นฟ ูกิจ การตาม แผน จะ ต้อง ได้รับ ชำระหนี้ เมื่อ 
ดำเนินการ สำเร็จ ตาม แผน เป็น จำนวน ไม ่น้อยกว่า ราคา ทรัพย์สิน อัน เป็นหลักประกัน ตาม มาตรา
90/58 (3) เมื่อ ปรากฏ ว่า ทรัพย์ หลักประกัน มี ราคาตลาด เป็น เงิน 228,788,921 บาท และ มีราคา 
บังคับ ขาย เป็น เงิน 148,974,000 บาท เมื่อ พิจารณา สิทธิ ของ เจ้าหนี้มีประกัน ใน คดี ล้มละลาย ใน อัน 
ท่ีจะ บังคับเอา แก่ ทรัพย์สิน อัน เป็นหลักประกัน ตามมาตรา 95 และมาตรา 110 วรรคสาม หรือ 
เจ้าหนี้มีประกัน อาจ ขอรับ ชำระหนี้ โดย ตีราคา ทรัพย ์หลักประกัน แล้ว ขอรับ ชำระหนี้ สว่น ท่ี ขาด ตาม 
มาตรา 96 (4) ซึ่ง แสดงให้เห็น ว่า เจ้าหนี้มีประกัน ยอ่ม มี สิทธิ ได้รับ ชำระหนี้ จาก ทรัพย ์หลักประกัน 
จน เต็ม จำนวน บุริมสิทธิ ท่ี ตน มี อยู ่เจ้าหนี้มีประกัน จึง มี สิทธิ ได้รับ ชำระหนี้ ใน มูลค่า ปัจจุบัน ใน วันท่ี 
ศาล มี คำสั่ง เห็นชอบ ด้วย แผน ไม ่น้อยกว่า มูลค่า ทรัพย ์หลักประกัน เชน่นี้ หากว่า ยัง ไม ่ได้ มี 
การชำระหนี้ ให้ แก่ เจ้าหนี้มีประกัน โดย เต็ม จำนวน และ ใน ทันทีท่ี ศาล มี คำสั่ง เห็นชอบ ด้วย แผน แล้ว
ลูกหนี้ ยอ่ม จะ ต้อง ชำระ ดอกเบี้ย ท่ี เกิดขึ้น เนื่องจาก การชำระหนี้ ล่าช้า นั้น เพื่อให ้เจ้าหนี้มีประกัน 
ได้รับ ชำระหนี้ ไม ่น้อยกว่า มูลค่า ทรัพย์ หลักประกัน สว่น การประเมิน มูลค่า หลักประกัน ท่ีจะ นำมาใช้ 
ประกอบ การพิจารณา นั้น เมื่อ ปรากฏ ว่า หลักประกัน เป็น ท่ีดิน พร้อม โรงงาน ซึ่ง ใน การฟื้ นฟ ูกิจการ 
ของ ลูกหนี้ จะ มี การ ประกอบธุรกิจ ของ ลูกหนี้ ใน สว่น นี้ ต่อไป มิได้ มี การขายทอดตลาด ทรัพย ์
หลักประกัน ไป ใน ราคา บังคับ ขาย แต่อยา่งใด ราคาประเมิน ท่ี เหมาะสม ซึ่ง จะ นำมาใช ้ก็ คือ 
ราคาตลาด การ ท่ี ข้อเสนอ ขอ แก้ไข แผน กำหนดให้ เจ้าหนี้มีประกัน คง ได้รับ ชำระหนี้ ใน อัตราร้อยละ
80 ของ ต้นเงิน ตาม แผน ฟื้ นฟู กิจการ ท่ี มี การ แก้ไข เดิม ซึ่ง ศาล มี คำสั่ง เห็นชอบ ด้วย แล้ว นั้น ยอ่ม ไม ่
อาจ กระ ทำได้ เนื่องจาก ผล คำสั่ง เห็นชอบ ด้วย แผนท่ี มี การ แก้ไข แล้ว นั้น ยอ่ม มีผล ผูกพัน บุคคล ท่ี 
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เก่ียวข้อง ทุกฝ่าย ท้ัง การ ขอ แก้ไข ยัง เป็นการ กระทบ สิทธิ ของ เจ้าหนี้มีประกัน ใน อัน ท่ีจะ ได้รับ 
ชำระหนี้ ไม ่น้อยกว่า กรณี ท่ี ศาล พิพากษา ให้ ลูกหนี้ ล้มละลาย ผู้บริหาร แผน จะ อ้าง ราคา บังคับ ขาย 
ทรัพย์ หลักประกัน เพื่อ แสดงว่า เจ้าหนี้ ราย ท่ี 242 และท่ี 445 ได้รับ ชำระหนี้ มากกว่า ในกรณีท่ี ศาล 
พิพากษา ให ้ล้มละลาย หา ได้ ไม ่เนื่องจาก กิจการ ของ ลูกหนี้ มิได้ มี การ ปิด ลง ท้ัง ไม ่มี ค่าใช้จ่าย ใน การ 
ขาย ทรัพย์ หลักประกัน แต่อยา่งใด ดังนี้ การ ประเมินราคา ทรัพย์สิน ตาม ข้อเสนอ ขอ แก้ไข แผน ของ 
ผู้บริหาร แผน จึง เป็นการ ประเมินราคา ทรัพย์สิน ท่ี เป็นหลักประกัน โดย ไม ่ชอบ ทำให้ สิทธิ ของ 
เจ้าหนี้มีประกัน ไม ่ได้รับ การ คุ้มครอง ตาม มาตรา 90/58 (3) ประกอบมาตรา 90/13 อัน มีผล ให้ 
เจ้าหนี้ กลุ่ม ท่ี 1 และท่ี 2 อาจ ได้รับ ชำระหนี้ น้อยกว่า กรณี ท่ี มี การ ขาย ทรัพย์สิน อัน เป็นหลักประกัน 
เมื่อ ศาล มี คำพิพากษา ให้ ลูกหนี้ ล้มละลาย ตาม พระราชบัญญัติ ล้มละลาย พ.ศ.2483 มาตรา 90/63
วรรคหนึ่ง ประกอบมาตรา 90/58 (3) ท้ัง เป็นการ ขัดต่อ ผล ของ คำสั่ง เห็นชอบ ด้วย แผนท่ี มี การ แก้ไข 
ซึ่ง ศาล มี คำสั่ง เห็น ชอบแล้ว ซึ่ง ไม ่อาจ ทำได้ ท่ี ศาลล้มละลาย กลาง มี คำสั่ง เห็นชอบ ด้วย ข้อเสนอ ขอ 
แก้ไข แผน สว่น นี้ มา นั้น ศาลฎีกา ไม ่เห็นพ้อง ด้วย อุทธรณ ์ของ เจ้าหนี้ ราย ท่ี 242 และท่ี 445 ฟังขึ้น
พิพากษา แก้ เป็น ว่า ไม ่เห็นชอบ ด้วย ข้อเสนอ ขอ แก้ไข แผน เฉพาะ ข้อ 5.2 การชำระหนี้ ให้ แก่ เจ้าหนี้ 
ใน สว่น ของ เจ้าหนี้ กลุ่ม ท่ี 1 และท่ี 2 นอกจาก ท่ี แก้ ให้ เป็นไป ตามคำสั่ง ศาลล้มละลาย กลาง
ค่าฤชาธรรมเนียม ชั้นนี้ ให้ เป็น พับ
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