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ยอ่ / หลักกฎหมาย
ใน การพิจารณา แผน ฟื้ นฟู กิจการ พระราชบัญญัติ ล้มละลาย ฯ มาตรา 90/57 ระบุ ให้ ศาลล้มละลาย 
กลาง พิจารณา ข้อ คัดค้าน ของ เจ้าหนี้ ด้วย แต่ มิได้ บังคับ ให้ ต้อง ทำการ ไต่สวน คำร้อง คัดค้าน ของ 
เจ้าหนี้ เสมอไป ยอ่ม อยู ่ใน ดุลพินิจ ของ ศาล เป็นเรื่อง ๆ ไปฉะนั้น เมื่อ ศาล ได้ พิจารณา แผน ฟื้ นฟ ู
กิจการ คำชี้แจง ของ เจ้าพนักงานพิทักษ์ทรัพย ์และ ผู้ทำ แผน รวมท้ัง ข้อ คัดค้าน ของ เจ้าหนี้ ซึ่ง มี 
ข้อเท็จจริง และ รายละเอียด ชัดเจน เพียงพอ แก่ การพิจารณา แล้ว ศาล ก็ ชอบ ท่ีจะ มี คำสั่ง งด การ 
ไต่สวน ได้ ลูกหนี้ มี วัตถุประสงค์ ใน การ ประกอบธุรกิจ ด้าน พัฒนา อสังหาริมทรัพย์ โดย เน้น การ ถือหุ้น 
ใน บริษัท ท่ี ประกอบธุรกิจ เก่ียวกับ การพัฒนา ท่ีอยูอ่าศัย เพื่อ การ จำหนา่ย ท่ี มี พื้นฐาน ใน การ 
ประกอบธุรกิจ ท่ี ดี และ ให้ ผลตอบแทน สูง โดย ลูกหนี้ เข้า ถือหุ้น ใน บริษัท หลาย ราย ซึ่ง ตาม แผน ฟื้ นฟ ู
กิจการ แบง่ เจ้าหนี้ ออก เป็น 4 กลุ่ม คือ เจ้าหนี้มีประกัน รายใหญ ่เจ้าหนี้มีประกัน รายยอ่ย เจ้าหนี้ ไม ่
มี ประกัน ใน ฐานะ เจ้าหนี้ ทางการเงิน และ เจ้าหนี้ ไม ่มี ประกัน ใน ฐานะ เจ้าหนี้ เงิน ให้ กู้ยืม ซึ่ง ก็ คือ ช.
โดย แผน ฟื้ นฟู กิจการ ได้ กำหนด วิธี การชำระหนี้ ให้ แก่ เจ้าหนี้ ท้ัง สี่ กลุ่ม อยา่ง เท่าเทียมกัน ดังนั้น แม้
ช. จะ มี ฐานะ เป็น กรรมการ ลูกหนี้ และ มี ฐานะ เป็น เจ้าหนี้ ด้วย ก็ตาม แต่ ช. ก็ ไม ่ได้รับ ผลประโยชน์ 
พิเศษ จาก ทรัพย์สิน ของ ลูกหนี้ โดยตรง หรือ โดยอ้อม นอกจาก ประโยชน ์ท่ี เจ้าหนี้ จะ ควร ได้รับ ใน 
ฐานะ เป็น เจ้าหนี้ เชน่เดียวกับ เจ้าหนี้ อ่ืน ช. จึง ชอบ ท่ีจะ ออกเสียง ลงคะแนน ใน ท่ีประชุม เจ้าหนี้ ได้ 
ตาม พระราชบัญญัติ ล้มละลาย ฯ มาตรา 34 วรรคสาม ประกอบมาตรา 90/2 วรรคสอง การ ออก 
หุ้นกู้ ไม ่มี ประกัน ของ ลูกหนี้ ชำระหนี้ ให้ แก่ เจ้าหนี้ ตาม แผน ฟื้ นฟ ูกิจการ เป็นการ ทำ นิติกรรม กู้ยืม 
ระยะยาว ซึ่ง มี หุ้นกู้ เป็น ตราสาร ท่ี ให้ เจ้าหนี้ ยึดถือ ไว้ เป็น ประกัน ว่า จะ ได้รับ ชำระ เงินกู้ คืน ตาม ราคา 
เท่ากับ มูล ค่าท่ี ตรา ไว้ เมื่อ ครบกำหนด อันเป็น การทำสัญญา กู้ยืม ใหม ่เปล่ียนแปลง มูลหนี้ เดิม ระหว่าง 
เจ้าหนี้ กับ ลูกหนี้ แต่ ก็ ไม ่ทำให ้ผู้ค้ำประกัน หลุดพ้น จาก ความ รับผิด ตาม พระราชบัญญัติ ล้มละลาย ฯ
มาตรา 90/60 วรรค สอง สว่น หุ้น ของ บริษัท อ่ืน ท่ี แผน ฟื้ นฟ ูกิจการ กำหนดให้ ลูกหนี้ โอน ชำระหนี้ ให้ 
แก่ เจ้าหนี้ นั้น หุ้น ยอ่ม มี มูลค่า ใน การชำระหนี้ ตาม รา คาท่ี ซื้อขาย กัน จริง ใน ท้องตลาด หาก หุ้น ดังกล่าว 
มีราคา ณ วันท่ี ศาล มี คำสั่ง เห็นชอบ ด้วย แผน ฟื้ นฟ ูกิจการ ต่ำกว่า รา คาท่ี กำหนด ไว้ ใน แผน ฟื้ นฟ ู
กิจการ อัน จะ ทำให ้เจ้าหนี้ ได้รับ ชำระหนี้ ไม ่ครบ จำนวน ตามท่ี กำหนด ไว้ ใน แผน ฟื้ นฟ ูกิจการ
ผู้ค้ำประกัน ก็ ยังคง ผูกพัน รับผิด ชำระหนี้ สว่น ท่ี ขาด ไป นั้น แก่ เจ้าหนี้ ตาม แผน ฟื้ นฟ ูกิจการ

คำพิพากษา
คดี สืบ เนื่องมาจาก ศาลล้มละลาย กลาง มี คำสั่ง ให้ ฟื้ นฟ ูกิจการ ของ ลูกหนี้ และ ต้ัง บริษัท สา ริน
แพลนเนอร์ จำกัด เป็น ผู้ทำ แผน เมื่อ วันท่ี 16 มกราคม 2544 เจ้าพนักงานพิทักษ์ทรัพย ์รายงาน ว่า
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ใน การประชุม เจ้าหนี้ เมื่อ วันท่ี 2 พฤษภาคม 2544 เพื่อ ปรึกษา ว่า จะ ยอมรับ แผน หรือไม ่หรือ จะ 
แก้ไข อยา่งไร ท่ีประชุม เจ้าหนี้ มี มติพิเศษ ยอมรับ แผนท่ี มี การ แก้ไข แล้ว ตาม พระราชบัญญัติ 
ล้มละลาย พ.ศ. 2483 มาตรา 90/46(2), 90/48ขอให ้ศาล นัด พิจารณา แผน
เจ้าพนักงานพิทักษ์ทรัพย์ ได้ แจ้ง กำหนด นัด พิจารณา แผน ให้ ผู้ทำ แผน ลูกหนี้ และ เจ้าหนี้ ท้ังหลาย 
ทราบ โดย ชอบแล้ว ตาม พระราชบัญญัติ ล้มละลาย พ.ศ. 2483 มาตรา 90/56เจ้าหนี้ ยื่น ร้อง คำ 
คัดค้าน ว่า บรรษัท บริหาร สินทรัพย์ สถาบันการเงิน ได้ ประมูล ซื้อ หนี้ ของ ลูกหนี้ มาจาก 
สถาบันการเงิน ท่ี ถูก ทาง การระงับ การ ดำเนินการ ใน ราคา ต่ำ ไม ่เต็ม จำนวน หนี้ แต่ มา ขอรับ ชำระหนี้ 
เต็ม จำนวน และ ได้รับ การ จัดกลุ่ม เป็น เจ้าหนี้มีประกัน กลุ่ม ท่ี 1 ท่ี มี จำนวน หนี้ มี ประกัน ไม ่น้อยกว่า 
ร้อยละ 15 ของ จำนวน หนี้ ท้ังหมด ท่ี อาจ ขอรับ ชำระหนี้ ใน การฟื้ นฟ ูกิจการ ได้ เป็นการ ไม ่
เท่าเทียมกัน และ เป็น การเอาเปรียบ เจ้าหนี้ กลุ่ม อ่ืน จึง ขอ แก้ไข แผน ให้ เจ้าหนี้ ราย นี้ ได้รับ ชำระหนี้ 
ตาม จำนวน ท่ี ได้ ประมูล ซื้อ มา เจ้าหนี้ ไม ่มี ประกัน กลุ่ม ท่ี 4 เป็น เจ้าหนี้ เงิน กู้ยืม ท่ี ขอรับ ชำระหนี้ 
จำนวน 20,854,548.12 บาท นั้น เป็น กรรมการ ของ ลูกหนี้ และ เป็น ผู้ค้ำประกัน หนี้ ของ ลูกหนี้ ท่ี 
เป็นหนี้ เจ้าหนี้ ถือได้ว่า เจ้าหนี้ กลุ่ม ท่ี 4 เป็น เจ้าหนี้ ผู้มีสว่น ได้เสีย ใน แผน รว่มกับ ลูกหนี้ การ ท่ี เจ้าหนี้ 
ดังกล่าว มี สิทธิ ออกเสียง ลงมติ ใน ท่ีประชุม เจ้าหนี้ จึง ไม ่ถูกต้อง แผน กำหนดให้ แปลง หนี้ บางสว่น 
จำนวน 4,225,000 บาท เป็น หุ้นกู้ ไม ่มี ประกัน จะ ทำให้ ผู้ค้ำประกัน หลุดพ้น ความ รับผิด เจ้าหนี้ หมด 
สิทธิเรียกร้อง จาก ผู้ค้ำประกัน จึง สมควร ให้ กรรมการ ลูกหนี้ ทุกคน เข้า ค้ำประกัน หุ้นกู้ ดังกล่าว โดย 
ยอมรับผิด อยา่ง ลูกหนี้รว่ม และ สว่น ท่ี ให้ แปลง หนี้ จำนวน 89,780,000 บาท เป็น หุ้นสามัญ ของ 
บริษัท สา ริน พร็อพเพอร์ต้ี จำกัด ใน มูลค่า หุ้น ละ 10 บาท แต่ หุ้น ดังกล่าว ใน สภาพ ปัจจุบัน ไม ่มี มูลค่า 
เท่ากับ เจ้าหนี้ จะ ต้อง ตัด หนี้ ดังกล่าว ให้ เป็น หนี้สูญ แผน ไม ่ชัดเจน ว่า ลูกหนี้ จะ ดำเนิน ธุรกิจ อยา่งไร 
ต่อไป ในอนาคต ท้ัง ปรากฏ ว่า ผู้บริหาร แผน และ คณะทำงาน ของ ผู้บริหาร แผน เป็น บุคคล กลุ่ม เดียว 
กับ กรรมการ ของ ลูกหนี้ ซึ่ง บริหารงาน ของ ลูกหนี้ ประสบ ความล้มเหลว มา แล้วจึง เป็นไปได้ ว่าการ 
ดำเนิน การตาม แผน จะ ไม ่ประสบความสำเร็จ นอกจาก ท่ี คัดค้าน ดังกล่าว เจ้าหนี้ เห็นชอบ ด้วย แผน 
ผู้ทำ แผน ยื่น คำชี้แจง ว่า แผน มี รายการ ครบถ้วน ตาม พระราชบัญญัติ ล้มละลาย พ.ศ. 2483 มาตรา
90/42 โดย กำหนดให ้เจ้าหนี้ ใน กลุ่ม เดียวกัน ได้รับ การปฏิบัติ ท่ี เท่าเทียมกัน และ เมื่อ การ ดำเนิน 
การตาม แผน สำเร็จ แล้ วจะ ทำให ้เจ้าหนี้ ทุกราย ได้รับ ชำระหนี้ มากกว่า กรณ ีท่ี ศาล มี คำพิพากษา ให้ 
ลูกหนี้ ล้มละลาย ซึ่ง ผู้ทำ แผน ได้ ยื่น คำแถลง ลงวันท่ี 24 พฤษภาคม 2544 อีก ฉบับ หนึ่ง สรุป 
สาระสำคัญ ของ แผน โดยละเอียด เพื่อ แสดงให้เห็น ว่า แผน มี รายการ ครบถ้วน ตาม มาตรา 90/42
และมาตรา 90/58 ขอให ้มี คำสั่ง เห็นชอบ ด้วย แผน เจ้าพนักงานพิทักษ์ทรัพย ์ยื่น คำชี้แจง ว่า ข้อ 
คัดค้าน ของ เจ้าหนี้ ท่ีว่า ข้อเสนอ การชำระหนี้ แก่ เจ้าหนี้ ไม ่เป็นธรรม และ ไม ่เท่าเทียมกัน ขัดต่อ 
พระราชบัญญัติ ล้มละลาย พ.ศ. 2483 มาตรา 90/42 ตรี นั้น เจ้าหนี้ เข้าใจ ข้อกฎหมาย คลาดเคล่ือน 
เพราะ การพิจารณา ว่า ข้อเสนอ การชำระหนี้ แก่ เจ้าหนี้ เป็นธรรม หรือ เท่าเทียมกัน หรือไม ่ต้อง 
พิจารณา จาก เจ้าหนี้ ใน กลุ่ม เดียวกัน และ ท่ี เจ้าหนี้ คัดค้าน การ ออกเสียง ของ เจ้าหนี้ กลุ่ม ท่ี 4 และ 
ความเป็นไปได้ ของ แผน นั้น เจ้าหนี้ ควรจะ คัดค้าน ใน ท่ีประชุม เจ้าหนี้ เพื่อ ประกอบ การพิจารณา 
แผน สว่น แผน จะ ดำเนินการ สำเร็จ หรือ ไมเ่ป็นเรื่อง ในอนาคต ไม ่อาจ คาดหมาย ได้ เมื่อ เจ้าหนี้ ท่ีมา 
ประชุม เพื่อ พิจารณา แผน มี สิทธ ิออกเสียง ลงมติ มี จำนวน หนี้ รวม2,848,450,620.50 บาท และ 
เจ้าหนี้ ท่ี มีมติ ยอมรับ แผน มี จำนวน หนี้ รวม2,495,779,662.49 บาท คิด เป็น ร้อยละ 87.62 ของ 
จำนวน หนี้ ท่ี มี สิทธ ิออกเสียง ลงคะแนน แสดงให้เห็น ว่า เจ้าหนี้ สว่นใหญ ่ได้ พิจารณา ถึง 
ความเป็นไปได้ ของ แผน แล้ว ศาลล้มละลาย กลาง มี คำสั่ง เห็นชอบ ด้วย แผน ฟื้ นฟ ูกิจการ เจ้าหนี้ 
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อุทธรณ์ ต่อ ศาลฎีกา โดย อธิบดีผู้พิพากษา ศาลล้มละลาย กลาง อนุญาต ให้ อุทธรณ์ เป็น หนังสือ 
ศาลฎีกา แผนก คดี ล้มละลาย วินิจฉัย ว่า "เจ้าหนี้ อุทธรณ ์ประการ แร กว่า การ ท่ี ศาลล้มละลาย กลาง งด 
ไต่สวน คำร้อง คัดค้าน ของ เจ้าหนี้ ทำให ้ไม ่ทราบ รายละเอียด ของ แผน ฟื้ นฟ ูกิจการ ใน สว่น ของ 
การชำระหนี้ การ ขยายเวลา ชำระหนี้ การลดทุน การ เพิ่ม ทุน การ ก่อ หนี้ และ การ ระดมทุน แม ้
เจ้าพนักงานพิทักษ์ทรัพย์ ได้ จัดทำ รายงานสรุป แผน และ วิเคราะห์ แผน ของ ลูกหนี้ เสนอ ต่อ ศาล เพื่อ 
ประกอบ การพิจารณา ก็ ยัง ไม ่เพียงพอ นั้น เห็น ว่า ใน การพิจารณา แผน ฟื้ นฟ ูกิจการ ของ ศาล
พระราชบัญญัติ ล้มละลาย พ.ศ. 2483 มาตรา 90/57 บัญญัติว่า "...ให ้ศาล พิจารณา คำชี้แจง ของ 
เจ้าพนักงานพิทักษ์ทรัพย์ และ ผู้ทำ แผน รวมท้ัง ข้อ คัดค้าน ของ ลูกหนี้ หรือ เจ้าหนี้ ผู้ มี สิทธิ ออกเสียง 
ตาม มาตรา 90/30 ซึ่ง ไม ่ได้ ลงมติ ยอมรับ แผน" เห็น ได้ ว่า ตาม บทบัญญัติ ดังกล่าว กำหนดให้ ศาล 
พิจารณา ข้อ คัดค้าน ของ เจ้าหนี้ ด้วย แต่ มิได้ บังคับ ว่า ศาล จะ ต้อง ทำการ ไต่สวน คำร้อง คัดค้าน ของ 
เจ้าหนี้ เสมอไป จึง ยอ่ม อยู ่ใน ดุลพินิจ ของ ศาล ท่ีจะ พิจารณา เห็นสมควร เป็นเรื่อง ๆ ไป เมื่อ แผน 
ฟื้ นฟู กิจการ คำชี้แจง ของ เจ้าพนักงานพิทักษ์ทรัพย ์และ ผู้ทำ แผน รวมท้ัง ข้อ คัดค้าน ของ เจ้าหนี้ มี 
ข้อเท็จจริง และ รายละเอียด ชัดเจน เพียงพอ แก่ การพิจารณา ให้ ความ เห็นชอบ หรือไม ่เห็นชอบ ด้วย 
แผน ฟื้ นฟู กิจการ แล้ว การ ท่ี ศาลล้มละลาย กลาง มี คำสั่ง ให้ งด การ ไต่สวน จึง ชอบแล้ว เจ้าหนี้ อุทธรณ ์
ประการ ท่ีสอง ว่า นายชนินทร์ ว่องกุศลกิจ เจ้าหนี้ ไม ่มี ประกัน กลุ่ม ท่ี 4 เป็น เจ้าหนี้ เงิน ให้ กู้ยืม และ 
เป็น ผู้ค้ำประกัน หนี้ ท่ี ลูกหนี้ เป็นหนี้ เจ้าหนี้ และ มี ฐานะ เป็น กรรมการ ของ ลูกหนี้ จึง เป็น เจ้าหนี้ ท่ี มีสว่น 
ได้เสีย ใน แผน รว่มกับ ลูกหนี้ การ ท่ี ให้ เจ้าหนี้ กลุ่ม นี้ ออกเสียง ลงคะแนน ใน ท่ีประชุม เจ้าหนี้ จึง ไม ่
ชอบด้วยกฎหมาย นั้น เห็น ว่า ตาม แผน ฟื้ นฟ ูกิจการ ลูกหนี้ มี วัตถุประสงค์ ใน การ ประกอบธุรกิจ ด้าน 
พัฒนา อสังหาริมทรัพย์ โดย เน้น การ ถือหุ้น ใน บริษัท ท่ี ประกอบธุรกิจ เก่ียวกับ การพัฒนา ท่ีอยูอ่าศัย 
เพื่อ การ จำหนา่ย ท่ี มี พื้นฐาน ใน การ ประกอบธุรกิจ ท่ี ดี และ ให้ ผลตอบแทน สูง โดย ลูกหนี้ เข้า ถือหุ้น ใน 
บริษัท สา ริน พร อพเพอร์ต้ี จำกัด จำนวน 67,700,000 หุ้น มูลค่า หุ้น ละ 10 บาท และ หุ้น ใน บริษัท 
บ้าน ปู จำกัด (มหาชน) จำนวน 500,000 หุ้น มูลค่า หุ้น ละ 18 บาท นอกจากนั้น แผน ฟื้ นฟ ูกิจการ ได้ 
จัดกลุ่ม เจ้าหนี้ เป็น 4 กลุ่ม ได้แก่ 1. เจ้าหนี้มีประกัน รายใหญ ่คือ บรรษัท บริหาร สินทรัพย ์
สถาบันการเงิน 2. เจ้าหนี้มีประกัน รายยอ่ย คือ เจ้าหนี้ และ บริษัทเงินทุน เกียรติ นา คิน จำกัด
(มหาชน) 3. เจ้าหนี้ ไม ่มี ประกัน ใน ฐานะ เจ้าหนี้ ทางการเงิน คือ ธนาคาร กสิกร ไทย จำกัด (มหาชน)
และ 4. เจ้าหนี้ ไม ่มี ประกัน ใน ฐานะ เจ้าหนี้ เงิน ให้ กู้ยืม คือ นายชนินทร์ ว่องกุศลกิจ และ แผน ฟื้ นฟ ู
กิจการ ได้ กำหนด วิธี การชำระหนี้ ให้ แก่ เจ้าหนี้ ท้ัง สี่ กลุ่ม โดย ปรับ ลด ภาระ หนี้ ดอกเบี้ย ลง เหลือ ร้อยละ
1.62 สว่น ภาระ หนี้ ต้นเงิน จะ ชำระ โดย โอน หุ้น บริษัท สา ริน พร อพเพอร์ต้ี จำกัด มูลค่า หุ้น ละ 10
บาท และ หุ้น บริษัท บ้าน ปู จำกัด (มหาชน) มูลค่า หุ้น ละ 18 บาท ชำระหนี้ สว่นหนึ่ง จัดสรร หุ้นกู้ ไม ่มี 
ประกัน ของ ลูกหนี้ มูลค่า หุ้น ละ 10 บาท ชำระหนี้ อีก สว่นหนึ่ง และ จะ ทยอย ชำระหนี้ สว่นท่ีเหลือ 
ด้วย เงินสด ภายใน 5 ปี นับแต่ วันท่ี ศาล มี คำสั่ง เห็นชอบ ด้วย แผน ฟื้ นฟ ูกิจการ โดย ไม ่มี ดอกเบี้ย ตาม 
แผน ฟื้ นฟู กิจการ ข้อ 6.2 ข้อ 6.3 ข้อ 6.4 และ เอกสาร แนบท้าย หมายเลข 3 ถึงหมายเลข 6 ซึ่ง 
ถือได้ว่า เจ้าหนี้ ทุกราย ได้รับ การปฏิบัติ ชำระหนี้ จาก ทรัพย์สิน ของ ลูกหนี้ เท่าเทียมกัน ดังนั้น แม ้นาย 
ชนินทร์ ว่องกุศลกิจ จะ มี ฐานะ เป็น กรรมการ ลูกหนี้ และ มี ฐานะ เป็น เจ้าหนี้ ด้วย ก็ตาม แต่ นาย 
ชนินทร์ ใน ฐานะ เจ้าหนี้ ก็ ไม ่ได้รับ ผลประโยชน ์พิเศษ จาก ทรัพย์สิน ของ ลูกหนี้ โดย ทางตรง หรือ 
ทางอ้อม นอกจาก ประโยชน ์ท่ี เจ้าหนี้ จะ ควร ได้รับ ใน ฐานะ เป็น เจ้าหนี้ เชน่เดียวกับ เจ้าหนี้ อ่ืน แล้ว
นาย ชนินทร์ จึง ชอบ ท่ีจะ ออกเสียง ลงคะแนน ใน ท่ีประชุม เจ้าหนี้ ได้ ตาม พระราชบัญญัติ ล้มละลาย
พ.ศ. 2483 มาตรา 34วรรคสาม ประกอบมาตรา 90/2 วรรค สอง เจ้าหนี้ อุทธรณ ์ประการ ท่ีสาม ว่า
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การ แปลง หนี้ บางสว่น จำนวน 4,225,000 บาท เป็น หุ้นกู้ ไม ่มี ประกัน ของ ลูกหนี้ ชำระหนี้ ให้ แก่ 
เจ้าหนี้ จะ ทำให้ ผู้ค้ำประกัน หลุดพ้น จาก ความ รับผิด เจ้าหนี้ ไม ่อาจ ใช้ สิทธิเรียกร้อง จาก ผู้ค้ำประกัน 
ได้ อีก และ การ แปลง หนี้ อีก สว่นหนึ่ง จำนวน 89,780,000 บาท เป็น หุ้นสามัญ ของ บริษัท สา ริน พร 
อพเพอร์ต้ี จำกัด มูลค่า หุ้น ละ 10 บาท ชำระหนี้ ให้ แก่ เจ้าหนี้ ท้ังท่ี ใน ปัจจุบัน หุ้น ดังกล่าว ไม ่มี มูลค่า
เจ้าหนี้ จะ ต้อง ตัด หนี้ จำนวน นี้ เป็น หนี้สูญ ถือ เสมือนหนึ่งว่า เจ้าหนี้ ไม ่ได้รับ ชำระหนี้ และ ลูกหนี้ ไม ่มี 
แผนการ ท่ี ชัดเจน ว่า จะ ดำเนิน ธุรกิจ ต่อไป ในอนาคต อยา่งไร เจ้าหนี้ จึง ไม ่ยอมรับ แผน ฟื้ นฟ ูกิจการ 
นั้น เห็นว่า ตาม แผน ฟื้ นฟู กิจการ ได้ จัด ให้ เจ้าหนี้ ซึ่ง เป็น เจ้าหนี้มีประกัน เชน่เดียวกับ บริษัทเงินทุน 
เกียรติ นา คิน จำกัด (มหาชน) และ บรรษัท บริหาร สินทรัพย ์สถาบันการเงิน ได้รับ การ จัดสรร ชำระหนี้ 
ต้นเงิน ค้างชำระ โดย การ โอน หุ้น ของ บริษัท สา ริน พร อพเพอร์ต้ี จำกัด มูลค่า หุ้น ละ 10 บาท และ หุ้น 
ของ บริษัท บ้าน ปู จำกัด (มหาชน)มูลค่า หุ้น ละ 18 บาท ชำระหนี้ สว่นหนึ่ง ตาม แผน ข้อ 6.2.2 (1)(2)
จัดสรร หุ้นกู้ ไม ่มี ประกัน ของ ลูกหนี้ มูลค่า หุ้น ละ 10 บาท ชำระหนี้ อีก สว่นหนึ่ง ตาม แผน ข้อ 6.2.3
และ จะ ทยอย ชำระหนี้ สว่นท่ีเหลือ ด้วย เงินสด ภายใน 5 ปี นับแต่ วันท่ี ศาล มี คำสั่ง เห็นชอบ ด้วย แผน 
ฟื้ นฟู กิจการ โดย ไม ่มี ดอกเบี้ย ตาม แผน ข้อ 6.2.4 และ เอกสาร แนบท้าย หมายเลข 5 และหมายเลข 6
ซึ่ง เป็น การปฏิบัติ การชำระหนี้ ท่ี เท่าเทียมกัน ดัง ได้ วินิจฉัย ไว้ ใน ข้อ ก่อน และ การ ออก หุ้นกู้ ไม ่มี 
ประกัน ของ ลูกหนี้ ชำระหนี้ ให้ แก่ เจ้าหนี้ นั้น ตาม แผน ฟื้ นฟ ูกิจการ ข้อ 6.4.2 ได้ กำหนด สาระสำคัญ 
ของ หุ้นกู้ ไว้ ดังนี้ มูล ค่าท่ี ตรา ไว้ หนว่ย ละ 10 บาท ราคา เสนอขาย หุ้น ละ 10 บาท ครบกำหนด ไถ่ถอน 
ใน วันท่ี 31 พฤษภาคม 2550 โดย ไม ่มี ดอกเบี้ย และ ลูกหนี้ มี สิทธิ ไถ่ถอน หุ้นกู้ ก่อน วันท่ี 31
พฤษภาคม 2550 ใน ราคา เท่ากับ มูล ค่าท่ี ตรา ไว้ เชน่นี้ ถือได้ว่า การ ออก หุ้นกู้ เป็นการ ทำ นิติกรรม 
กู้ยืม ระยะยาว ซึ่ง มี หุ้นกู้ เป็น ตราสาร ท่ี ให้ เจ้าหนี้ ยึดถือ ไว้ เป็น ประกัน ว่า จะ ได้รับ ชำระ เงินกู้ คืน ตาม 
ราคา เท่ากับ มูล ค่าท่ี ตรา ไว้ เมื่อ ครบกำหนด อันเป็น การทำสัญญา กู้ยืม ใหม ่เปล่ียนแปลง มูลหนี้ เดิม 
ระหว่าง เจ้าหนี้ กับ ลูกหนี้ แต่ ก็ ไม ่ทำให ้ผู้ค้ำประกัน หลุดพ้น จาก ความ รับผิด แต่อยา่งใด ดัง จะ เห็น ได้ 
จาก แผน ฟื้ นฟู กิจการ ข้อ 6.6 ซึ่ง ระบุ ไว้ อยา่ง ชัดเจน ว่า "ภายหลัง การปรับโครงสร้าง หนี้ โดย การ 
โอนกรรมสิทธิ์ ใน ทรัพย์ จำนำ เพื่อ ชำระหนี้ ต้นเงิน ค้างชำระ ตาม แผน เจ้าหนี้ ตาม แผน ยังคง มี สิทธิ ใน 
ทาง จำนอง และ จำนำ เหนือ ทรัพย์ หลักประกัน ตาม สัญญา เดิม และ/หรือ สัญญา ปรับโครงสร้าง หนี้ 
เพื่อ ประกัน การชำระหนี้ ต้นเงิน ค้างชำระ ตาม แผน ท้ังนี้ การ ดำเนิน การตาม แผน ฉบับ นี้ ไม ่ถือว่า 
เป็นการ แปลงหนี้ใหม ่ดังนั้น ตราบใดท่ี ลูกหนี้ ไม ่ปฏิบัติ การชำระหนี้ ตาม รายละเอียด ท่ี กำหนด ใน 
แผน ภาระ หนี้ ของ ลูกหนี้ ท่ี กำหนด ใน แผนท่ี มี ต่อ เจ้าหนี้ แต่ละ ราย ตาม สัญญา เดิม ยัง ไม ่ระงับ ไป และ 
หลักประกัน เดิม ของ เจ้าหนี้ ประเภท จำนอง จำนำ ค้ำประกัน และ หลักประกัน ประเภท อ่ืน ๆ
ของลูกหนี้ (ถ้ามี)ยังคง มีผล ผูกพัน ลูกหนี้ บุคคลภายนอก และ เจ้าหนี้" และ ยัง สอดคล้อง ตาม 
พระราชบัญญัติ ล้มละลาย พ.ศ. 2483 มาตรา 90/60 วรรคสอง ท่ี บัญญัติ ว่า "คำสั่ง ของ ศาล ซึ่ง 
เห็นชอบ ด้วย แผน ไม ่มีผล เปล่ียนแปลง ความ รับผิด ของ บุคคล ซึ่ง เป็น หุ้นสว่น กับ ลูกหนี้ หรือ ผู้ รับผิด 
รว่มกับ ลูกหนี้ หรือ ผู้ค้ำประกัน หรือ อยู ่ใน ลักษณะ อยา่ง ผู้ค้ำประกัน ของ ลูกหนี้ ใน หนี้ ท่ี มี อยู ่ก่อน วันท่ี 
ศาล มี คำสั่ง เห็นชอบ ด้วย แผน และ ไม ่มีผล ให้ บุคคล เชน่ว่า นั้น ต้อง รับผิด ใน หนี้ ท่ี ก่อ ขึ้น ตาม แผน ต้ัง 
แต่วัน ดังกล่าว เว้นแต่ บุคคล เชน่ว่า นั้น จะ ยินยอม โดย มี หลักฐานเป็นหนังสือ ด้วย" สว่น การ ท่ี ลูกหนี้ 
โอน หุ้น ของ บริษัท สา ริน พร อพเพอร์ต้ี จำกัด มูลค่า หุ้น ละ 10 บาท และ หุ้น ของ บริษัท บ้าน ปู จำกัด
(มหาชน) มูลค่า หุ้น ละ 18บาท ชำระหนี้ ให้ แก่ เจ้าหนี้ ซึ่ง เจ้าหนี้ กล่าว อ้างว่า หุ้น ดังกล่าว ไม ่มี มูลค่า 
นั้น เห็นว่า หุ้น ยอ่ม มี มูลค่า ใน การชำระหนี้ ตาม ราคา ซื้อขาย กัน จริง ใน ท้องตลาด อยา่งไรก็ตาม หาก 
หุ้น ของ บริษัท สา ริน พร อพเพอร์ต้ี จำกัด และ หุ้น ของ บริษัท บ้าน ปู จำกัด (มหาชน) มีราคาณ วันท่ี 
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ศาล มี คำสั่ง เห็นชอบ ด้วย แผน ฟื้ นฟู กิจการ ต่ำกว่า รา คาท่ี กำหนด ไว้ ใน แผน ฟื้ นฟ ูกิจการ อัน จะ ทำให้ 
เจ้าหนี้ ได้รับ ชำระหนี้ ไม ่ครบ จำนวน ตามท่ี กำหนด ไว้ ใน แผน ฟื้ นฟ ูกิจการ ผู้ค้ำประกัน ก็ ยังคง ต้อง 
ผูกพัน รับผิด ชำระหนี้ สว่น ท่ี ขาด ไป นั้น ให้ แก่ เจ้าหนี้ ตาม แผน ฟื้ นฟ ูกิจการ ข้อ 6.6 ดังกล่าวข้างต้น
ดังนั้น การ ท่ี ลูกหนี้ โอน หุ้น ชำระหนี้ ให้ แก่ เจ้าหนี้ ก็ดี การ ออก หุ้นกู้ ชำระหนี้ ให้ แก่ เจ้าหนี้ ก็ดี ไม ่ทำให้ 
เจ้าหนี้ ต้อง ตัด หนี้สูญ และ ไม ่ทำให ้ผู้ค้ำประกัน หลุดพ้น จาก ความ รับผิด สว่น ท่ี เจ้าหนี้ อุทธรณ ์ต่อไป 
ว่า ลูกหนี้ ไม ่มีแผน ดำเนิน ธุรกิจ ต่อไป ในอนาคต นั้น ผู้ทำ แผน แก้ อุทธรณ์ ว่า ลูกหนี้ ได้ กำหนด แผนการ 
ประกอบธุรกิจ ของ ลูกหนี้ ในอนาคต ไว้ ใน บท ท่ี 5 ของ แผน ฟื้ นฟ ูกิจการ โดย กำหนด แนวทาง ว่า ลูกหนี้ 
จะ เข้าไป ลงทุน พัฒนา ธุรกิจ อสังหาริมทรัพย ์ขนาดเล็ก และ ขนาด กลาง เนื้อท่ี โครง การประมาณ 10
ไรถึ่ง 50 ไร ่เนื่องจาก ใช้ เงินลงทุน ไม ่มาก และ มี ความเสี่ยง ใน การลงทุน น้อย โดย ระบุ รายละเอียด 
ของ ท่ีดิน เปล่า ท่ีจะ ดำเนิน การพัฒนา ตาม เอกสาร แนบท้าย หมายเลข 1 ท้ัง ได้ ระบุ ประมาณการ 
ทางการเงิน ใน การ ดำเนิน การพัฒนา ท่ี คาด ว่า จะ เกิดขึ้น ใน ปี ท่ี 1 ถึงปีท่ี 5 ภายหลัง ศาล มี คำสั่ง 
เห็นชอบ ด้วย แผน ฟื้ นฟู กิจการ รว่มกับ บริษัท โจนส์ แลง ลาซาลล์(ประเทศไทย) จำกัด ท่ีปรึกษา 
ทางการเงิน ของ ลูกหนี้ ตาม เอกสาร แนบท้าย หมายเลข 2ซึ่ง ศาลฎีกา พิจารณา แผน ฟื้ นฟ ูกิจการ บท ท่ี
5 เอกสาร แนบท้าย หมายเลข 1 และหมายเลข 2 แล้ว เห็นว่า แผนการ ดำเนิน ธุรกิจ ของ ลูกหนี้ 
ในอนาคต ภาย หลังจากท่ี ศาล มี คำสั่ง เห็นชอบ ด้วย แผน ฟื้ นฟ ูกิจการ แล้ว มี รายละเอียด ชัดเจน 
พอสมควร ท่ีจะ ดำเนินการ ต่อไป ได้ เจ้าหนี้ อุทธรณ ์ประการ สุดท้าย ว่า ผู้บริหาร แผน และ คณะทำงาน 
ของ ผู้บริหาร แผน เป็น บุคคล กลุ่ม เดียว กับ กรรมการ ของ ลูกหนี้ ซึ่ง เคย บริหารงาน ของ ลูกหนี้ ประสบ 
ความล้มเหลว มา แล้ว หาก ให้ บุคคล กลุ่ม นี้ เป็น ผู้ปฏิบัติ การตาม แผน ฟื้ นฟ ูกิจการ ยอ่ม ไม ่
ประสบความสำเร็จ นั้น เห็นว่า อุทธรณ์ ดังกล่าว เป็น กรณ ีท่ี เจ้าหนี้ อุทธรณ์ คัดค้าน ว่า ผู้บริหาร แผน ไม ่
มี คุณสมบัติ และ ไม ่เหมาะสม ท่ีจะ เป็น ผู้บริหาร แผน ซึ่ง พระราชบัญญัติ ล้มละลาย พ.ศ. 2483 มาตรา
90/16 บัญญัติว่า "ในกรณีท่ี รัฐมนตรี เห็นสมควร เพื่อประโยชน์ของ การฟื้ นฟ ูกิจการ รัฐมนตร ีจะ 
ออก กฎกระทรวง ท่ี เก่ียวกับ การ จดทะเบียน และ การ กำหนด คุณสมบัติ ของ ผู้ทำ แผน และ ผู้บริหาร 
แผน ก็ได้" แม้ ต่อมา เมื่อ วันท่ี 17 พฤษภาคม 2545รัฐมนตร ีว่าการ กระทรวงยุติธรรม ได้ ออก 
กฎกระทรวง ว่าด้วย การ จดทะเบียน และ การ กำหนด คุณสมบัติ ผู้ทำ แผน และ ผู้บริหาร แผน ฟื้ นฟ ู
กิจการ พ.ศ. 2545 แล้วก็ตาม แต่ มี บทเฉพาะกาล มิ ให้ ใช้ กฎกระทรวง นี้ บังคับ แก่ บรรดา คดี ท่ี มี 
การยื่นคำร้อง ขอ ฟื้ นฟู กิจการ ก่อน วันท่ี กฎกระทรวง นี้ ใช้ บังคับ ดังนั้น ศาล จึง ต้อง พิจารณา 
คุณสมบัติ ของ ผู้บริหาร แผน ตาม หลักกฎหมาย ท่ัวไป และ ความเหมาะสม ใน กิจการ แต่ละ ราย ไป เมื่อ 
พิจารณา เอกสาร แนบท้าย แผน ฟื้ นฟู กิจการ หมายเลข 8 ซึ่ง ระบุชื่อ และ คุณสมบัติ ของ บริษัท สา ริน
แพลนเนอร์ จำกัด ผู้ทำ แผน ตลอดจน ผู้บริหาร แผน และ คณะทำงาน ของ ผู้บริหาร แผน แล้ว เห็นว่า
ผู้ทำ แผน เป็น นิติบุคคล ซึ่ง มี วัตถุประสงค์ ใน การ ประกอบธุรกิจ รับ เป็น ผู้ทำ แผน ผู้บริหาร แผน และ 
ให้ คำแนะนำ หรือ การ ใด ๆ อัน เก่ียวเนื่อง กับ การฟื้ นฟ ูกิจการ ของ ผู้อ่ืน และ ผู้ปฏิบัติงาน ท้ังหมด ไม ่ว่า 
จะ เป็น ผู้บริหาร แผน และ คณะทำงาน ของ ผู้บริหาร ต่าง มีความรู ้ใน ระดับ ปริญญาตรี และ บางราย 
มีความรู้ ใน ระดับ ปริญญาโท ทาง ด้าน การเงิน และ ด้าน กฎหมาย ตลอดจน มีประสบการณ์ เป็น 
ท่ีปรึกษา ทางการเงิน ประธานกรรมการ และ กรรมการ ใน บริษัท ต่าง ๆ หลาย แหง่ ด้วยกัน กรณ ีจึง 
นา่เชื่อ ว่า ผู้บริหาร แผน และ คณะทำงาน ของ ผู้บริหาร แผน มีความรู้ ความสามารถ และ 
ความชำนาญ ทาง ด้านการบริหาร งาน พอสมควร แล้ว อยา่งไรก็ตาม แม้ ผู้บริหาร แผน และ คณะทำงาน 
ของ ผู้บริหาร แผน จะ เป็น บุคคล กลุ่ม เดียว กับ กรรมการ ของ ลูกหนี้ ซึ่ง ทำให้ ลูกหนี้ ต้อง เข้าสู ่กระบวน 
การฟื้ นฟู กิจการ ก็ตาม แต่ ก็ ไม ่ปรากฏ ข้อเท็จจริง ว่า กรรมการ ของ ลูกหนี้ บริหารงาน หรือ กระทำการ 

ฎีกาท่ี 5844/2545 หน้า 5 / 6



ทุจริต อัน ไม ่ควร ได้รับ ความไว้วางใจ ให้ เป็น ผู้บริหาร แผน ต่อไป นอกจากนั้น ยัง เป็นท่ี ทราบ กัน ท่ัวไป 
ว่าการ ดำเนิน ธุรกิจ ด้าน การพัฒนา อสังหาริมทรัพย ์ใน ระยะ ท่ีผา่นมา อยู ่ใน ชว่ง ภาวะเศรษฐกิจ ตกต่ำ 
และ ถดถอย ไป ท่ัว ภูมิภาค ข้ออ้าง ของ เจ้าหนี้ จึง ยัง ไม ่มีเหตุผล เพียง พอท่ีจะ รับฟัง ว่า ผู้บริหาร แผน 
และ คณะทำงาน ของ ผู้บริหาร แผน ไม ่อาจ ปฏิบัติ การตาม แผน ฟื้ นฟ ูกิจการ ให้ ประสบความสำเร็จ ได้
อุทธรณ์ ของ เจ้าหนี้ ทุก ข้อ ฟังไมข่ึ้น"พิพากษายืน
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