
บ ท ท ี่ 3

ส ิท ธ ิข องเจ ้าห น ี๋มป ระก ้โน ใน การท ี่เน ฟ ูก ิจการล ูกห น ี้ต ามกฎ ห มาย

ต ่า งป ระ เท ศ

ในบทนี้จะศึกษาถึงกระบวนการพื้นฟูกิจการของลูกหนี้ในส่วนที่เกี่ยวข้องก ับสิทธิของเจ้า 

หนี้มีประกันตามกฎหมายพื้นฟูกิจการของประเทศสหรัฐอเมริกาหรือที่เรืยกว่า “ Reorganization” 

ซึงอยู่ภายใต้ Chapter 11 ของ Bankruptcy Code ซึงเป็นส่วนหนึงของ United States Code 

(Title 11 u.s.c.) และกระบวนการจัดการทรัพย์สินของลูกหนี้ของประเทศอังกฤษหรือที่เรืยกว่า 

Administration Order ซึงอยู่ภายใต้ The Insolvency Act 1986 โดยจะศึกษาในขอบเขตตังแต่ 

การยื่นคำร้องขอพื้นฟูกิจการของลูกหนี้ต่อศาลจนถึงขั้นตอนการพิจารณาแผนพื้นฟูกิจการของลูก 

หนี เพื่อที่จะทราบว่ากระบวนการพื้นฟูกิจการของลูกหนี้มีส่วนใดบ้างที่เกี่ยวข้องหรือกระทบกับ 

สิทธิของเจ้าหนี้มีประกัน และในขณะเดียวกันกฎหมายให้ความคุ้มครองสิทธิซองเจ้าหนี้มีประกัน 

อย่างไร โดยการศึกษากระบวนการพื้นฟูกิจการของต่างประเทศนี้ ก็เพื่อเป็นพื้นฐานในการนำไป 

วิเคราะห์เปรียบเทียบความแตกต่างรวมทั้งข้ดูดีข้อเสียของหลักเกณฑ์ในการให้ความคุ้มครองสิทธิ 

ของเจ้าหนีมีประกันในการพื้นฟูกิจการของลูกหนี้ตามกฎหมายไทยต่อไป

3.1. ส ิท ธ ิข อ ง เ จ ้า ห น ี ้ม ีป ร ะ ก ้น 'ใ น ก า ร ท ี ่ เ น ฟ ูก ิจ ก า ร 1ข อ ง ล ูก ห น ี ้ต า ม ก ฎ ห ม า ย ข อ ง ป ร ะ เ ท ศ  

ส ห ร ิฐ 'อ เม ร ิก า

3.1.1. ป ร ะ ว ิต ค ว า ม เ ป ็น ม า ข อ ง ก ฎ ห ม า ย ท ี ่น ฟ ูก ิจ ก า ร

กฎหมายพื้นฟูกิจการในประเทศสหรัฐอเมริกานั้นมีที่มีจากกฎหมายล้มละลาย โดยท่ี

รัฐบาลของสหรัฐอเมริกาเห็นว่าบทบัญญ่ตของกฎหมายล้มละลายเพียงอย่างเดียวไม่สามารถแก้ 

ไขปัญหาเศรษฐกิจที่เกิดขึ้นภายในประเทศได้ ดังนั้นจึงต้องมีการวางหลักการต่าง  ๆ เพื่อช่วยเหลือ 

ผู้ที่ประสบปัญหาทางการเงินอันเป็นการเสริมสร้างศักยภาพให้แก่กฎหมายล้มละลาย และส่งเสริม 

ให้บรรดาธุรกิจน้อยใหญ่ลามารถพื้นตัวและสร้างเศรษฐกิจให้มีความเจริญก้าวหน้าต่อไปได้ซึ่ง 

ปัจจุบันกฎหมายพื้นฟูกิจการนี้ปรากฏอยู่ใน Chapter 11 ใน Bankruptcy Code



39

กฎหมายฟืนฟูกิจการใน Chapter 11 แห่ง Bankruptcy Code ที่ปรากฏอยู่ในปัจจุบันนี้ไม่ 

ได้เกิดขึนจากการร่างเพียงครังเดียว และบัญญัติออกมาใช้ แต่ต้องอาศัยระยะเวลานาน และมีการ 

แก้ไขเปลี่ยนแปลง'จากกภหมายอีกหลายฉบับ โดยในระหว่างที่เกิดภาวะเศรษฐกิจตกตํ่าทั่วโลก
63

(The Great Depression 1930s) สหรัฐอเมริกาก็ประสบกับปัญหานี้และได้ผลกระทบเป็นอย่าง 

มาก ในช่วงระยะเวลานั้นรัฐบาลของสหรัฐอเมริกาจึงได้กำหนดบทบัญญัติที่เกี่ยวกับการฟินฟู 

กิจการเป็นจำนวนหลายฉบับ เช่นในช่วงปี ค.ศ.1933- 1937 ได้ออกกฎหมายฟืนฟูกิจการในส่วน 

ที่เกี่ยวกับการรถไฟ เกษตรกรรม และที่เกี่ยวกับเทศบาล หลังจากนั้นก็ได้บัญญัติกฎหมายเกี่ยวกับ 

การฟินฟูกิจการไว้ใน The Chandler Act 1938โดยอยู่ใน Chapter 1 0 -1 2 โดยใน Chapter 10 

เป็นบทบัญญัติเกี่ยวกับการฟินฟูกิจการของบริษัทมหาซนขนาดใหญ่1ใน Chapter 11 เป็นการให้ 

ความคุ้มครองต่าง  ๆในส่วนที่ไม่ปรากฎใน Chapter 10 และใน Chapter 12 บัญญัติเกี่ยวกับการ 

จัดการในอลังหาริมทรัพย์หลังจากนั้นในปี ค.ศ. 1978 สภาคองเกรสแห่งสหรัฐอเมริกาได้รวบรวม 

Chapter 10 -  12 ใน Chandler Act 1938 มาเป็น Chapter 11 ใน Bankruptcy Code ดังทีใช้อยู่ 

ในปัจจุบันนี้ เนื่องจากว่าต้องการที่จะปรับปรุงและเปลี่ยนแปลงให้กฎหมายฟินฟูกิจการมีความยืด 

หยุ่นมากขึ้น และลามารถใช้ได้กับสถานการณ์ในปัจจุบัน และนอกจากนี้เพื่อให้ความคุ้มครอง 

บริษัทภายใต้ Chapter 10 แห่ง The Chandler Act 1938 มากข้ึน2

ในปัจจุบันนีการฟืนฟูกิจการมีวัตถุประสงค์ที่สำคัญเพื่อช่วยเหลือลูกหนี้ เจ้าหนี้ และผู้ถือ 

หุ้น โดยใน Bankruptcy Code ได้อธิบายไว้ว่าวัตถุประสงค์ของการฟินฟูกิจการไม่ใช่การชำระ 

บัญชี แต่เป็นเพียงกระบวนการปรับปรุงโครงสร้างหางการเงินซองธุรกิจ เพื่อให้สามารถดำเนินกิจ 

การต่อไปได้ ให้ลูกจ้างได้มีงานทำ เจ้าหนี้ได้รับชำระหนี้ และผู้ถือหุ้นได้กลับเช้ามาบริหารธุรกิจดัง 

เดิม และเป็นการนำทรัพย์สินที่มีอยู่มาสร้างผลิตภัณฑ์ให้มีมูลค่าเพิ่มขึ้น ซ่ึงเป็นการดีกว่าการนำ 

ทรัพย์สินทั้งหมดออกจำหน่ายแล้วนำไปชำระหนี้ในทันที3

1 Charles Jordan Tabb. The law of bankruptcy (New York: The foundation press. Inc., 1997),

p. 761.

2 Ibid. pp. 761-763.

3 Ibid. p. 757.
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3.1.2. ความหมายของเจ้าหนี้ม ีประก้นตามกฎหมายทึ่เนฟ ูก ิจการของประเทศ 

?'หรฐอเมร ิกา

ก่อนทีจะศึกษาถึงสิทธิของเจ้าหนีมีประกันในการทืเนฟูกิจการลูกหนีตามกฎหมายของ 

สหรัฐอเมริกาในเบืองต้นควรที่จะทราบก่อนว่าเจ้าหนี้มีประกันหมายถึงใคร ซึ่งในส่วนของความ 

หมายของเจ้าหนี้มีประกันนี้ บทบัญญัติแห่ง Bankruptcy Code มิได้บัญญัติคำนิยามคำว่า “ เจ้า 

หน ี้ม ีประก ัน '’ ไว้โดยตรง* แต่จะบัญญัติไว้'ว ่า เจ ้าหน ี้ท ี่ม ีส ิทธ ิเร ียกร้องท ี่ม ีประก ัน (Secured 

Claims) ได้แก่ใครบ้าง* 4

โดยกฎหมายฟืนฟูกิจการได้แบ่งเจ้าหนี้ที่มีลิทธิเรียกร้องที่มีประกัน (Secured Claims) 

ออกเป็น 2 ประ๓ ท5 คือ

3.1.2.1. เจ้าหนี้ที่มีสิทธิยึดหน่วง (Lien)** ภายใต้กฎหมายของมลรัฐ ซึ่งสิทธิยึดหน่วง 

สามารถแบ่งออกเป็น 3 ประ๓ ท6 คือ

เนื่องจากบทบัญญ ัต ิแห่ง Bankruptcy Code ได้ให้คำนิยามคำว่า "เจ้าหนี้" (Creditor) ไว้ว่าหมายถึง 

บุคคลผู้มีสิทธิเรียกร้อง (Claim) ต่อลูกหนี้...(11 บ.s.c. Section 101 (10))ซึ่ง"สิทธิเรียกร้องดังกล่าว" (Claim) 

หมายถึงสิทธิที่จะได้รับชำระหนี้ ไม่ว่าหนี้น้ันจะเป็นหนี้ที่...มิประกันหรือไม่ม ีประกัน (Secured or Unsecured) 

ก็ตาม (11 บ.S.C. Section 101 (5))

4 David G. Epstein, Bankruptcy and other debtor-creditors law in a nutshell. 5lh ed. (U.S.A.: 

West publishing Co.,1995), p. 253.

5 11 u.s.c. section 506 (a)

11 U.S.C. section 101 (37) ให ้คำน ิยามคำว ่าส ิทธ ิย ึดหน ่วง (Lien) ว ่าหมายถ ึงภาระต ิดพ ้น  

(Charge) หรือสิทธิประโยชน์ (Interest) ในทรัพย์สินที่เป็นประกันการปฏิบัติการชำระหนี้

เนื่องจากการก่อให้เกิดสิทธิยึดหน่วง (The Creation of Lien) ม ีความสำค ัญ ต่อบทบัญญ ัต ิในหลาย 

ส่วนที่เกี่ยวข้องกับสิทธิของเจ้าหนี้มีประกันในการที่เนฟูกิจการลูกหนี้ ผู้เขียนจึงขอกล่าวโดยสังเขปถึงการก่อให้ 

เกิดสิทธิยึดหน่วง ดังนี้

ในประเทศสหรัฐอเมริกา สิทธิย ึดหน่วงจะเกิดขึ้นก็ต ่อเม ื่อมีการปฏิบัติตามกฎเกณฑ์ที่กำหนดไว้ใน 

กฎหมายเท่านั้น แม้ว่าสิทธิยึดหน่วงแต่ละประเภทจะก่อตั้งและมีการบังคับตามสิทธิต่างกัน แต่ก็มีหลักการทั่ว 

ไปที่ใซ้บังคับกับสิทธิยึดหน่วงทุกประเภท เพื่อให้สิทธิยึดหนวงสามารถใช้บังคับได้ สิทธิยึดหน่วงจะต้องมีความ 

สมบูรณ์ไม่เพียงแต่ต่อลูกหนี้เท่านั้น แต่จะต้องมีความสมบูรณ์ต่อบุคคลที่สามด้วย ซึ่งลามารถแบ่งการก่อให้เกิด 

สิทธิยึดหน่วง ออกเป็น 2 ขั้นตอน คือ



41

ก. สิทธิยึดหน่วงที่เกิดโดยความยินยอม (Consensual Liens) สิทธิยึดหน่วง

ประ๓ ทนีใน Bankruptcy Code มักจะใช้คำว่า สิทธิประโยชน์ที่มีหลักทรัพย์เป็นประกัน (Security 

Interest)* ซึ่งจะเกิดฃึนโดยสัญญาระหว่างเจ้าหนี้และลูกหนี้6 7 โดยสัญญาดังกล่าวจะต้องกำหนด 

ถึงตัวทรัพย์สินและสิทธิประโยชน์ที่เจ้าหนี้จะได้รับในการนำทรัพย์สินนั้นไปเป็นประกันหนี้ และคู่ 

สัญญาลามารถตกลงกันในรายละเอียดหรอเงื่อนไขต่าง ๆ ได้ สิทธิยึดหน่วงที่เกิดขึ้นโดยความยิน 

ยอมน ี้ จะรวมท ั้งส ิทธ ิประโยชน ์ท ี่ม ีส ังหาร ิมทร ัพย ์เป ็นประก ัน  (Security Interest in Personal

1. กระบวนการที่ทำ'ให้สิทธิยึดหน่วงมีความสมบูรณ์'และอ้างยันต่อลูกหน้ี'ได้ Attachment กล่าวคือ 

เป็นขั้นตอนที่หลักประกัน มีผลผูกพันลูกหน้ีหรือเจ้าของทรัพย์สิน ซ่ึงโดยท่ัวไปจะมีผลเป็น Attachment ก็ต่อเม่ือ 

มีการทำสัญญาว่าหลักประกันนั้นมีผลผูกพันแล้ว โดยทำเป็นหนังสือหรือมีการล่งมอบการครอบครองให้เจ้าหนี้ 

(ปัจจุบัน บ.c .c .article 9 ที่เป็นกฎหมายเกี่ยวกับการนำลังหาริมทรัพย์ทุกประเภทมาเป็นประกันได้มีการแก้ไข 

เพิมเติมหลักบางประการ เซ่น หากทรัพย์ทีเป็นประกัน คือ investment property, deposit account, electronic 

chattel paper หรือสิทธิตามสัญญา letter of credit ผู้รับหลักประกันหรือเจ้าหนี้อาจจะควบคุมทรัพย์ที่เป็นหลัก 

ประกันดังกล่าวแทนการครอบครองก็ได้ เป็นต้น) และมีการให้สิ่งตอบแทนแล้ว เซ่น เจ้าหนี้ให้เงินผู้แล้วและลูก 

หน้ีมีสิทธิหรือกรรมสิทธิในหลักประกันนั้นแล้ว เซ่น ลูกหนี้ได้รับโอนกรรมสิทธิไนทรัพย์ซ่ึงเป็นหลักประกันจากผู้ 

ขายแล้ว

2. กระบวนการที่ทำให้เจ้าหนี้อ้างยันต่อบุคคลที่สามได้ เรียกว่า Perfection กล่าวคือ เป็นขั้นตอนที่ 

ทำให้เจ้าหนี้มีสิทธิเหนือหลักประกันที่ลามารถยกขึ้นต่อล้กับเจ้าหนี้อื่นของลูกหนี้ และบุคคลภายนอกได้ เซ่น 

สามารถอ้างยันต่อเจ้าหนี้อ ื่น ๆ ของลูกหนี้ เจ้าพนักงานพิทักษ์ทรัพย์หรือผู้รับโอนทรัพย์จากลูกหนี้ เป็นต้น ซ่ึง 

การ perfect นี้จะขึ้นอยู่กับประนาทของหลักประกัน (Collateral) ซึ่งอาจจะทำให้สมบูรณ์ได้ในกรณีอย่างใดอย่าง 

หนึ่งดังต่อไปนี้ 1. ผู้รับหลักประกันไปจดทะเบียนเหนือหลักประกันดังกล่าวยังหน่วยงานของรัฐที่ได้รับมอบหมาย 

แต่ในปัจจุบัน บ.C.C.article 9 ฉบับแก้ไขอนุญาตให้ยืนจดทะเบียนทางอิเล็คทรอนืคล่ใต้ทั้งนี้ เพ่ือรองรับการทำ 

ธุรกรรมแบบ E-Commerce (Filing a Financing Statement) 2. ผู้รับหลักประกันเข้าครอบครองทรัพย์หรือควบ 

ค ุมทรัพย์ท ี เป ็นหล ักประก ัน  (Taking or Retaining Possession of the Collateral) 3. ม ีความสมบ ูรณ ์โดย 

อัตโนมัติในวันที่มีการอายัดทรัพย์ (Attachment of the Security Interest) และ 4. มีความลมบูรณ์ชั่วคราวตาม 

ที Uniform Commercial Code กำหนด

6 Charles Jordan Tabb, The law of bankruptcy, p. 540.

คำว่า Lien กับคำว่า Security Interest มีความแตกต่างกันตรงที่ คำว่า Lien เป็นคำทั่วไป บางครั้งจึง 

มีไต้หมายถึงสิทธิประโยชน์ที่เกิดจากการตกลงร่วมกันเท่านั้น.ในขณะที่คำว่า Security Interest จะหมายถึงสิทธิ 

ประโยชน์ที่ก่อให้เกิดขึ้นโดยสัญญา เช่น สิทธิประโยชน์ตาม Uniform Commercial Code มาตรา 9 หรือ จำนอง 

เป็นต้น โดยผู้ทรงสิทธิประโยชน์ใน lien จะเรียกว่า Liener หรือ lien holder^วนยู้ทรงสิทธิประโยชน์ในรecurity 

Interest จะเรียกว่า secured party

7 11 u.s.c. Section 101 (51)
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Property) ภ า ย ใ ต ้  Article 9 แห ่ง  Uniform Commercial Code ( u .c .c . )  แ ล ะ  จ ำ น อ ง  

(Mortgages) หร ือหน ังส ือแต ่งต ั้งทร ัลต ี,ในการด ูแลอส ังหารมทรัพย ์ (Deeds of Trust on Real 

Estate) ตามกฏหมายของมลรัฐ

ข. สิทธิยึดหน่วงที่เกิดขึ้นโดยผลแห่งคำพิพากษา (Judicial Liens)*** สิทธิ

ย ึดหน่วงประเภทนีจะเกิดฃึนจากผลแห่งคดีท ี่เจ ้าหนี้ฟ ้องลูกหนี้เพ ื่อให้ชำระหนี้ หรือเก ิดจากการ 

ประเม ิน, การอายัดทรัพย ์ในคดีท ี่อย ู่ระหว่างพ ิจารณา (Prejudgment Attachment Lien)* 8 9 หรือ 

ส ิทธ ิย ึดหน ่วงท ี่เก ิดจากกระบวนการทางศาลหรือเก ิดข ึ้นตามหลักเอควิต ี้9 (Legal or Equitable

*บ. c. c. article 9 ได้ถูกแก้ไขเพิ่มเติมโดย Article 9 (ฉบับแก้ไขเพิ่มเติม) โดยมีผลบังคับใช้เมื่อวันที่ 1 

กรกฎาคม 2544 ดังนั้น ในวิทยานิพนธ์ฉบับนี้ ผู้เขียนจึงขอกล่าวอ้างถึงมาตราใน article 9 (เดิม) และ มาตราใน 

Article 9 (ท่ีถูกแก้ไข) รวมถึงผลที่เปลี่ยนแปลงไป เพียงเท่าที่หากวิทยานิพนธ์ฉบับนี้จะเกี่ยวข้องเท่านั้น.

**การก่อสิทธิยึดหน่วงที่เทิดขึ้นโดยความยินยอมเหนืออลังหาริมทรัพย์

***สิทธิยึดหน่วง ประ๓ ทนี้ เมื่อเกิดขึ้น จะมีความสมบูรณ ์ (Perfect) โดยอัตโนมัติ ลามารถอ้างยัน 

บุคคลภายนอกได้

8โดยล่วนใหญ่แล้ว สิทธิยึดหน่วงประเภทนี้จะเกิดขึ้นหลังศาลมีคำพิพากษา แต่สิทธิยึดหน่วงประ๓ ทน้ี 

บางชนิดจะเกิดขึ้นก่อนศาลมีคำพิพากษา เช่น ในบางกรณี เจ้าหนี้ผู้เป็นโจทก์อาจสามารถเข้ายึดทรัพย์สินชอง 

ลูกหนี้ และถือเอาทรัพย์สินนั้นเป็นประกันการชำระหนี้ตามคำพิพากษาได้ โดยอาศัยกระบวนการอายัดทรัพย์ 

ก่อนศาลพิพากษา (วิธีการช่ัวคราวก่อนศาลพิพากษา) ล่วนสิทธิยึดหน่วงประเภทน้ีชนิดอื่น  ๆ จะเกิดขึ้นเฉพาะ 

เมื่อศาลมีคำพิพากษาหรือหลังจากศาลมีคำพิพากษาแล้วเท่านั้น ดังน้ัน เจ้าหน้ีท่ีมีสิทธิยึดหน่วงท่ีเกิดข้ึนโดยคำ 

พิพากษานี้ตอนแรกจะเป็นเจ้าหนี้ท่ีไม่มีประกัน แต่มีสิทธิท่ีจะขอศาลให้ยึดทรัพย์สินของลูกหนี้หรธืนำคำ

พิพากษาไปแจ้งยังหน่วยงานที่เก่ียวข้องทราบ อันเป็นล่วนหนี้งในการบังคับชำระหน้ีตามคำพิพากษา ซ่ึงเม่ือมี 

การจดแจ้งคำพิพากษาไว้ยังหน่วยงานใดแล้ว จะมีผลเป็นการก่อต้ังสิทธิยึดหน่วงเหนือทรัพย์สินของลูกหนี้ใน

หน่วยงานท่ีได้รับแจ้งหรือบันทึกน้ัน นอกจากนี้ คำลังของศาลที่ให้ยึดทรัพย์สินหลังศาลมีคำพิพากษากิทำให้ 

ทรัพย์สินนั้นตกอยู่ภายใต้สิทธิยึดหนวงของเจ้าหนี้

Brian A. Brum, Bankruptcy and debtor - creditor ,2na ed. ( New York: Aspen 

Publishers ,1999), p.14.

911 u.s.c. section 101 (36)

แม้สิทธิยึดหน่วงที่เกิดขึ้นตามหลักเอควิตี้น ี้จะ เป็นสิทธิยึดหน่วงที่เกิดจากกระบวนการทางศาล เช่น 

เดียวกับสิทธิยึดหน่วงที่เกิดขึ้นโดยผลแห่งคำพิพากษา แต่พฤติการณ์และวัตถุประสงค์ต่างกัน สิทธิยึดหน่วง 

ประเภทนี้ม ีได้เกิดจากกระบวนการทางกฎหมาย เพื่อบังคับชำระหนี้ แต่เกิดขึ้นจากอำนาจศาลในการเยียวยา 

ตามหลักเอควิตี้ เป็นการช่วยบรรเท'':ความเลียหายในกรณีที่ไม่มีมาตรการเยียวยาความเลียหายตามกฎหมาย



43

Process or Proceedings) ซ ึ่งรวมท ังส ิทธ ิย ึดหน ่วงท ี่เก ิดจากการบ ังค ับคด ี (Execution Liens) 

ส ิทธิย ึดหน่วงที่เก ิดจากคำพิพากษา (Judgement Liens) และสิทธิยึดหน่วงที่เกิดจากการอายัด 

ทรัพย์ส ิน ของบ ุคคลภายนอก ซ ึ่งเป ็นล ูกหน ี้จำเลยไว ้จนกว ่าศาลจะพ ิพากษา (Garnishment 

Liens) ดังน'น จะเห็นได้ว่าสิทธิยึดหน่วงประเภทนี้ไม่ได้เกิดขึ้นโดยสัญญาระหว่างเจ้าหนี้และลูกหนี้ 

แต่มีผลเหนือทรัพย์สินของลูกหนี อันเนื่องมาจากผลของกระบวนการทางกฎหมายอย่างใดอย่าง 

หนึ่งภายหสังการยื่นฟ้อง นั่นเอง

ค. สิทธิยึดหน่วงที่เกิดจากบทบัญญัติแห่งกฎหมาย (Statutory Liens)* คือ

สิทธิยึดหน่วงที่เกิดฃึนโดยกฎหมายภายใต้สถานการณ์หรือเงื่อนไขบางอย่าง10 เนื่องจาก

กฎหมายถือว่า หนี้ประ๓ ทดังกล่าวหรือชนิดดังกล่าวมีคุณค่าที่จะได้รับการคุ้มครองด้วยหลัก

ประกัน (Security) สิทธิยึดหน่วงประเภทนี้บางชนิดมีรากฐานมาจากกฎหมายคอมมอนลอ'T *

ลายลักษณ์อักษร หรือมีแต่ไม่เพียงพอ เซ่น ลูกจ้างยักยอกเงินของนายจ้างไป และนำเงินดังกล่าวไปรวมกับเงิน 

ฃธงตนไปชื้อรถยนต์นายจ้างฟ้องลูกจ้างเพื่อเรียกเงินคืน ศาลพิพากษาให้ลูกจ้างคืนเงิน ศาลอาจก่อตั้งสิทธิยึด 

หน่วงตามหลักเอควิตี้เหนือรถยนต์ เพื่อเป็นหลักประกันว่า นายจ้างจะสามารถได้รับเงินที่ถูกยักยอกไปได้ด้วย 

การยึดและขายรถยนต์ซึ่งได้มาจากเงินดังกล่าว

Brian A. Brum. Bankruptcy and debtor - creditor, p. 16.

*สิทธิยึดหน่วงที่เกิดขึ้นโดยความยินยอม (Consensual Lien) และสิทธิยึดหน่วงที่เกิดขึ้นโดยผลแห่ง 

ค่าพิพากษา (Judicial Lien) ล่วนใหญ่แล้วจะมีบทบัญญัติของกฎหมายรองรับ เช่น Article 9 แห่ง Uniform 

Commercial Code จะกำหนดหลักเกณฑ์ สำหรับสิทธิประโยชน์ (Security Interest) ที่มีลังหารีมทรัพย์เป็น 

ประกันทุกประเภท และโดยทั่วไปประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพ่งของรัฐต่าง  ๆ จะกำหนดหลักเกณฑ์ใน 

เรื่องสิทธิยึดหน่วงที่เกิดโดยผลแห่งคำพิพากษา (Judicial Lien) ไว้ อย่างไรก็ตาม แม้ว่าสิทธิยึดหน่วงเหล่านี้อาจ 

ถูกควบคุมหรือได้รับอนุญาตโดยบทบัญญัติของกฎหมาย แ ต ่ก็ไม่ถือว่าเป็นสิทธิยึดหน่วงที่เกิดจากกฎหมาย

สิทธิยึดหน่วงที่เกิดขึ้นโดยบทบัญญัติของกฎหมายโดยแท้ไม่ได้เกิดขึ้นโดยสัญญาหรือโดยกระบวนการทางศาล 

แต่เกิดขึ้นโดยผลของกฎหมายมาตราใดมาตราหนึ่งที่บัญญัติให้เจ้าหนี้มีสิทธิยึดหน่วงเหนือทรัพย์สินนั่น เพ่ือ

ความเป็นธรรม

Brian A. Brum, Bankruptcy and debtor - creditor, p.14.

1011 u.s.c. section 101 (53)

สิทธิยึดหน่วงที่เกิดขึ้นตามกฎหมายคอมมอนลอว้ (Common law liens) ค่อนข้างคล้ายคลึงกับ 

สิทธิยึดหน่วงที่เกิดจากบทบัญญัติของกฎหมาย (Statutory liens) ในแง'วัตถุประสงค์เบื้องต้นและผล เนื่องจาก 

เกิดขึ้นจากการดำเนินการของกฎหมาย มีได้เกิดขึ้นจากสัญญา ซึ่งในเบื้องต้นไม่ใช่หนี้ที่มีประกัน แต่กฎหมาย 

คอมมอนลอว์ เห็นว่ามีคุณค่าที่จะให้ความคุ้มครอง สิทธิยึดหน่วงที่เกิดขึ้นตามกฎหมายคอมมอนลอวํไม่ได้เกิด
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และต่อมาก็ได้รับการบ ัญ ญ ่ต ิไว ้ในกฎหมายลายลักษณ์อักษร โดยอาจมีการแก็ใข เปลี่ยนแปลง

บ ้าง,,' แต่บางประเภทก็เพิ่งเกิดขึ้นโดยผลฃองกฎหมายลายลักษณ์อักษร11 เซ่น สิทธิยึดหน่วงของ 

เจ้าของที่ดิน (Landlord’s Lien)ttละเจ้าสำนักโรงแรมเหนือทรัพย์สินที่ผู้เซ่านำเข้ามาในสถานที่ 

ของตน เพื่อเป็นหลักประกันการชำระค่าเช่า เป็นสิทธิยึดหน่วงที่เกิดขึ้นจากกฎหมายคอมมอนลอว์ 

(Common Statutory Liens) เป็นต้น

3.1.2.2. เจ ้าหนี้ท ี่ม ีส ิทธิห ักกลบลบหนี้ ( set -off)12 จากกองทรัพย์ส ินของลูกหนี้ ซึ่งเกิด 

ขึ้นจากการที่คู่กรณีเป็นหนี้ซึ่งกันและกัน ส่วนใหญ่เกิดจากลูกหนี้มีบ ัญ ช ีเงินฝากไว้กับธนาคารที่ตน 

ไ ป กู้ เม ื่อล ูกหนี้ผ ิดน ัด ธนาคารสามารถหักเง ินจากบ ัญ ช ีเง ินฝากของลูกหนี้ไ ด ้ซึ่งเป ็นสิทธิตาม 

กฎหมายมลรัฐ13

ดังนั้นจึงสรุปได้ว่า เจ ้าหนี้ม ีประกันภายใต้กฎหมายพิ่นฟูกิจการของสหรัฐอเมริกาหมาย 

ความถึงเจ ้าหนี้ท ี่ม ีส ิทธิเร ียกร้องท ี่ม ีประก ัน (Secured Claim) อันได้แก่ เจ ้าหนี้ท ี่ม ีส ิทธิย ึดหน่วง 

และเจ ้าหนีที่มีลิทธิหักกลบลบหนี นั่นเอง ซึ่งเจ้าหนี้ด ังกล่าวจะมีสิทธิเรียกร้องที่ม ีประกันเฉพาะใน 

ส่วนของมูลค่าของทรัพย์สินที่เป็นหลักประกันครอบคลุมถึงเท่านั้น ส่วนสิทธิเรียกร้องที่หลักประกัน 

มีม ูลค ่าครอบคลุมไม่ถ ึงจะถือเป็นสิทธิเร ียกร้องท ี่ไม ่ม ีประกัน14 กล่าวคือ ถ้ามูลค่าของทรัพย์สินมี 

มากกว่าจำนวนหนี้,,' ,,'จะถือว่า เจ้าหนี้นั้นเป็น Oversecured Creditor ซึ่งหนี้นั้นจะถือว่าเป็นหนี้ที่ 

ม ีป ระก ัน ท ั้งห ม ด  แต ่ถ ้าม ูลค ่าข องท ร ัพ ย ์ส ิน น ้อยก ว ่าจำน วน ห น ี้ จ ะถ ือว ่า เจ ้าห น ี้น ั้น เป ็น

ขึ้นโดยกฎหมายลายลักษณ์อักษร แต่เกิดจากหลักคำพิพากษาของศาลซึ่งเป็นสิทธิยึดหน่วงที่มีอยู่เหนือ

ลังหาริมทรัพย์เท่านั้น ซึ่งจะเกิดขึ้นเมื่อมีการครอบครองทรัพย์สินนั้น และท้าการครอบครองทรัพย์สินที่ยึดหน่วง 

สินไป สิทธิยึดหน่วงก็เป็นอันระงับ เช่น Landlord ‘ร lien, mechanics' liens, tax liens 

Brian A. Brum, Bankruptcy and debtor - creditor, pp.15-16.

เช่น อาจจะกำหนดให้ต้องไปจดทะเบียน เพื่อทำให้สิทธิยึดหน่วงของตนสมบูรณ์แทนการเข้าครอบ 

ครองตามหลักเกณฑ์เดิม

11 11 บ.s.c. section 101 (53)

12 11 บ.S.C. section 553

13 Charles Jordan Tabb, The law of bankruptcy, p. 540.

14 11 u.s.c. section 506 (a)

มูลค่าส่วนเกินของหลักประกันที่มากกว่าจำนวนหนี้ จะเรียกว่า Equity cushion
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Undersecured Creditor โดยหนีจะแบ่งออกเป็น 2 ส่วน คือ เป็นหนีที่ม ีประกันในจำนวนที่เท่ากับ 

มูลค่าหลักบ่ระกัน และหนี้ที่ไม่มีประกันในจำนวนหนี้ที่เกินกว่ามูลค่าของหลักประกัน

3.1.3. สิทธิข'องเจ้าหนี้มีประกันในการVเนฟูกิจการข'องลูกหนี้

กฎหมายล้มละลายของประเทศสหรัฐอเม'ริกาอยู่1ใน Bankruptcy Code ซึ่งมีบทบัญญัติ 

เกี่ยวกับกระบวนการจัดการกับบุคคลที่มีหนี้สินล้นพ้นตัว โดยส่วนใหญ่จะเป็นเรื่องเกี่ยวกับการ 

ชำระบัญชี (Liquidation) ซึ่งอยู่ภายใต้ Chapter 7 แ ต ก่ ็มีอ ีก หลาย Chapter ที่บ ัญญัติหลักการ 

เกี่ยวกับการพ้นฟูกิจการไว้ บทบัญญัติที่สำคัญที่สุด และเป็นที่รู้จักกันดีสำหรับองค์กรธุรกิจ ได้แก่ 

Chapter 11 ซึ่งอนุญาตให้ลูกหนีสามารถทำหน้าที่เป็น Trustee ในการพ้นฟูองค์กรธุรกิจของตน 

เองได้ โดยลูกหนีไ้ม ว่่าจะเป็นบุคคลธรรมดา ห้างหุ้นส่วนหรอบริษัทจำก ัด ที่สามารถยื่นคำร้องขอ 

ชำระบัญชีตาม Chapter 7 ได้ก็สามารถยื่นคำร้องพ้นฟูกิจการตาม chapter 11 ได้ เว้นแต่ลูกหน้ีที่ 

เป็นนายหน้าค้าหลักทรัพย์ (Stockbroker) และนายหน้าขายสินค้าเกษตรล,วงหน้า (Commodity 

Brokers)

3.1.3.1. ส ิทธิข'องเจ้าหนี้ม ีประกันกับการเข้าสู่คดีพ ้นฟูก ิจการ

กระบวนการพ้นฟูกิจการของประเทศสหรัฐอเมริกาจะเริ่มต้นจากการยื่นคำร้องขอพ้นฟูกิจ 

การของล ูกหน ีต ่อศาล โดยอาจเป ็นการย ื่นคำร้องขอโดยความสมัครใจของล ูกหน ี้ (Voluntary 

Case) ซึ่งเป็นการยื่นคำร้องขอโดยลูกหนี ซ ึ่งโดยทั่วไปแล้วศาลจะสั่งอนุญาตให้เริ่มต ้นกระบวน 

การพ้นฟูกิจการของลูกหนี้ได้ทันที15 โดยลูกหนี้จะต้องนำส่งบัญชีทรัพย์ส ิน หนี้สิน บัญชีเงินฝาก 

ธนาคาร งบกระแสเงินสด บ ัญช ีรายละเอ ียดของส ัญญาท ี่ล ูกหน ี้ม ีหน ้าท ี่ต ้องปฏ ิบ ัต ิตามส ัญญา

* บ.S.C. 109 (e) ลูกหนี้ตาม Chapter 7 ไม่รวมถึงลูกหนี้ที่เป็นกิจการรถไฟ ธนาคาร สถาบันการเงิน 

และบริษ ัทประกันภ ัย 11 u.s.c. 109(b) นอกจากน ี้กฎหมายล ้มละลายยังม ีบทบ ัญญ ัต ิสำหรับล ูกหน ี้ท ี่เป ็น 

ครอบครัวซาวนาโดยสามารถปรับโครงสร้างหนี้ได้ภายใต้ chapter 12(11 u.s.c. ร109 (f)) และลูกหนี้ท ี่เป็น 

บ ุคคลธรรมดาที่ม ีรายได้เป ็นเงินเด ือนประจำซ ึ่งม ีหนี้ท ี่ไม ่ม ีประกันน้อยกว่า 250,000 ดอลลาร์และม ีหน ี้ท ี่ม ี 

ประกันน้อยกว่า 750,000 ดอลลาร์ สามารถปรับโครงสร้างหนี้ได้ตาม Chapter 13 (U.s.c. ร.109 (e)) โดยไม่ 

ต้องเข้าสู่การชำระบัญชีแต่ต้องนำเงินเดือนบางล้วนของตนมาชำระหนี้ให้กับเจ้าหนี้ทั่งหลาย ล้วน Chapter 9 

ของกฎหมายล้มลายจะเกี่ยวข้องกับการปรับโครงสร้างหนี้ของเทศบาล

11 U.S.C. section 301
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ส่วนลูกหนีทีเป ็นนิติบุคคลจะต้องนำล่งบัญชีรายชื่อ ที่อยู่ของผู้ถือหุ้น ต่อศาล นอกจากนี้ลูกหนี้บัง 

ต้องนำล่งรายชือเจ้าหนีไม่มีประกันที่ม ีจำนวนหนีมากที่ล ุด 20 อันดับแรกเพื่อไว้เลือกกรรมการเจ้า
«M6หน

แต่ถ้าหากเป็นการยื่นคำร้องขอโดยที่ลูกหนี้ไม่สมัครใจ (Involuntary Case) ซึ่งเป็นการยื่น 

คำร้องขอโดยเจ้าหนีแล้ว ศาลจะบังไม่ให้ลูกหนี้เข้าสู่กระบวนการฟินฟูกิจการจนกว่าจะได้ทำการ 

ไต่สวนให้ได้ความจรงตามเงื่อนไขของกฎหมายและมีคำสั่งในคำร้องขอแล้ว16 17 18 19 * ซึ่งเมื่อศาลมีคำสั่ง 

ให้ฟืนฟูกิจการของลูกหนีแล้ว ศาลอาจจะให้ลูกหนี้บังคงมีอำนาจในการจัดกิจการและทรัพย์สินต่อ 

ไป (Debtor in Possession) หรออาจแต่งตังบุคคลภายนอกผู้มีความเชี่ยวชาญให้มีอำนาจในการ 

จัดการกิจการและทรัพย์สินของลูกหนี้แทนลูกหนี้ได้

ในการอนุญาตให้ฟืนฟูกิจการอันเนื่องมาจากการยื่นคำขอโดยเจ้าหนี้นั้น ศาลอาจมีคำสั่ง 

ให้ลูกหนี้เข้าสู่กระบวนการฟืนฟูกิจการได้ถ้าปรากฏข้อเท็จจริงดังต่อไปนี้18

(1 ) ลูกหนี้ไม่ลามารถชำระหนี้ที่ถึงกำหนดชำระได้โดยในการพิจารณาถึงความสามารถใน 

การชำระหนีของลูกหนี ศาลจะพิจารณาข้อเท็จจริงในขณะทีมการยืนคำขอเท่านั้น และหนี้ที่ลูกหนี้ 

ไม่ชำระหนีนั้นต้องไม่ใช่หน้ีที่ลูกหน้ีมีข้อโต้แย้ง '9 หรือ

(2) ในช่วง 120 วันก่อนยื่นคำร้องขอฟินฟูกิจการนั้นได้ม ีการการยึดทรัพย์ของลูกหนี้ท ั้ง 

หมดหรือมีการแต่งตั้งบุคคลเข้าควบคุมดูแลทรัพย์สินของลูกหนี้ดังกล่าว

อย่างไรก็ตามหากปรากฏว่าคำร้องขอฟินฟูกิจการของเจ้าหนี้นั้นไม่มีเหตุอันควรและศาลมี 

คำสั่งยกคำร้องขอดังกล่าวในที่ล ุดแล้ว เจ้าหนี้ผ ู้ย ื่นคำร้องขอจะต้องรับผิดชอบค่าใช้จ่ายในการ 

ดำเนินกระบวนการต่าง ๆ และในกรณีที่เจ้าหนี้ย ื่นคำร้องขอโดยไม่สุจริตแล้วเจ้าหนี้ด ังกล่าวต้อง

16 Bankruptcy Rules 1007

17 11 u.s.c. section 303 (a) (ช) (c), 303 (h)

18 11 U.S.C. section 303 (h)

19 Richard F. Broude, Reorganizations under Chapter 11 of the Bankruptcy CodefNew York :

Law Journal Seminars-Press,1988), pp. 2-6.
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ร ับ ผ ิด ใ น ค ่า เส ีย ห า ย ท ี่เก ิด ฃ ึน อ ัน เน ื่อ ง ม า จ า ก ก า ร ย ื่น ค ำ ร ้อ ง ด ัง ก ล ่า ว 20 ท ั้ง น ี้เน ื่อ ง จ า ก ก า ร ย ื่น ค ำ ร ้อ ง

ข อ โ ด ย เจ ้า ห น ี้น ี้ย ่อ ม ก ่อ ใ ห ้เก ิด ผ ล ก ร ะ ท บ ต ่อ ช ื่อ เล ีย ง  ค ว า ม น ่า เช ื่อ ถ ือ ใ น ท า ง ก า ร ค ้า  แ ล ะ ก า ร ด ำ เน ิน

ธ ุร ก ิจ ข อ ง ล ูก ห น ีม า ก ก ว ่า ก า ร ย ื่น ค ำ ข อ โ ด ย ล ูก ห น ี้เอ ง 2

Stay)

3.1.3.2.ส ิทธ ิของเจ ้าหน ี๋มประก ินก ิบการพ ักบ ังค ับชำระหนี้ (Automatic

เมื่อมีการยื่นคำร้องขอพื้นฟูกิจการ ไม่ว่าจะเป็นการยื่นคำร้องขอพื้นฟูกิจการโดยความ 

สมัครใจหรอไม,สมัครใจของลูกหนี้ก็ตาม จะทำให้เกิดกองทรัพย์สินของลูกหนี้และสภาวะการพัก 

บังคับชำระหนี้ขึ้นโดยอัตโนมัติ* 22 (Automatic stay) โดยไม่คำนึงว่าเจ้าหนี้จะทราบถึงการยื่นคำ

ร้องขอหรือไม่

สภาวะของการพักบังคับชำระหนี้นำมาใช้บ ังค ับเพ ื่อป ้องกันไม่ให้เจ ้าหนี้ท ั้งหลายบังคับ 

ชำระหนี้ตามสิทธิเรียกร้องของตน และเป็นการคุ้มลรองลูกหนี้ข ั้นพื้นฐานวิธีหนึ่งท ี่กำหนดไว้ใน 

กฎหมายล้มละลาย การพักบังคับชำระหนี้เป็นมาตรการที่ห้ามมิให้เจ้าหนี้กระทำการใด ๆ อันเป็น 

การบังคับชำระหนีเอากับตัวลูกหนี้เองหรือมีผลกระทบต่อกองทรัพย์ส ินของลูกหนี้ การพักบังคับ 

ชำระหนี้จะเกิดขึ้นโดยอัตโนมัติเมื่อมีการยื่นคำร้องขอพื้นฟูกิจการ กล่าวคือ ลูกหนี้ม ีอำนาจตาม 

กฎหมายที่จะหยุดการกระทำต่าง ๆ ของเจ้าหนี้ท ันที เช่น กำหนดการขายทอดตลาดทรัพย์สินที่ 

เป็นหลักประกันจะถูกยกเลิกทันทีเมื่อมีการยื่นคำร้องขอพื้นฟูกิจการ เป็นต้น23 โดยที่ลูกหนี้หรือผู้ 

ร้องฃอมิต้องขอให้ศาลมีคำสั่งให้การพักบังคับชำระหนี้มีผลบังคับ24

11 u.s.c. section 303 (i)

2 วราภรณ์อาษาพร, แนวคิดหางกฎหมายไนการพิ้นฟูกิจการของลูกหนี้:คิกษาร่างพระราซบัญโนุ้ติ

ล้มละลาย (ฉบับที่..) พ.ศ วิทยานิพนธ์ปริญญามหาบัณร็บั คณะนิติศาสตร์จุฬาลงกรณ์มหาวิทยาลัย, 2539

หน้า 22.

22 11 U.S.C. section 362 (a)

23 Charles Jordan Tabb, The law of bankruptcy, p. 147.

24 Brian A Blum, Bankruptcy and debtor - crée tor, p. 195.
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วัตถุประสงค์ของการพักบังคับชำ?ะหนี้

เหตุที่กฎหมายฟืนฟูกิจการสร้างมาตรการในการพักบังคับชำระหนี้ข ึ้นมาเพราะหลักการ 

พ ักบ ังค ับชำระหน ีม ีความสำค ัญ อย ่างย ิ่งต ่อกระบวนการฟ ืนฟ ูก ิจการ* โดยม ีว ัตถ ุประสงค ์2 

ประการ คือ

ประการแรก คือเป็นการคุ้มครองเจ้าหนี้โดยป้องกันการแย่งกันบังคับชำระหนี้ของเจ้าหนี้ 

แต่ละราย ซึ่งจะทำให้เจ้าหนีอื่นเสียหาย กฎหมายจึงบ ังค ับให้เจ ้าหนี้ท ั้งหลายต้องเข ้าสู่กระบวน 

การฟืนฟูกิจการ เน ื่องจากเมื่อม ีการฟืนฟูก ิจการของลูกหนี้จะต้องมีการจัดการทรัพย์ส ินอย่างมี 

ระบบมากข ึ้น โดยอาจทำการส่งมอบทรัพย์ส ินของลูกหนี้ให ้แก่ทรัสตีเพ ื่อทำหน้าที่ด ูแลรักษาให้ 

หรอให้ลูกหนี้นั้นเองทำการครอบครองบริหารทรัพย์สินต่อไปก็ได้

ประการที่สอง คือเป็นมาตรการที่ค ุ้มครองลูกหนี้ โดยเปิดโอกาสให้กิจการของลูกหนี้ได้มี 

เวลาหยุดพักจากการฟ้องร้องบังคับชำระหนี้จากเจ้าหนี้ท ั้งหลาย (Breathing spell) เพื่อให้ลูกหนี้ 

ได้มีโอกาสเริ่มต้นกิจการของตนขึ้นใหม่อีกครั้ง และทำให้มีทรัพย์สินเพียงพอทีจะมาชำระหนี้ให้แก่ 

บรรดาเจ้าหนี้ได้อย่างเสมอภาคเท่าเทียมกัน เจ้าหนี้แต่ละคนไม่ลามารทกดคันหริอบีบบังคับลูกหนี้ 

ให ้ชำระหนีแก่ต น ได้เน ื่องจากถูกกระบวนการพักบังค ับชำระหนี้กำหนดห้ามไว้ ทั้งนี้เพ ื่อเป็นการ 

รักษาทรัพย์สินของลูกหนีไว้ให้มากที่สุด และเพื่อให้ลูกหนี้มีเวลาตระเตริยมแผนฟืนฟูกิจการ25

ผลกระทบของสภาวะการหยุดพักชำระหนี้ในคดีล้มละลายและคดีฟืนฟูกิจการ จึงมีความแตกต่างกัน 

เช่น ตาม Chapter 7 มีจุดมุ่งหมายที่จะใช้แก่องค์กรนิติบุคคลที่ตกอยู่ภายใต้การล้มละลาย ดังนั้นสภาวะการ 

หยุดพักชำระหนี้จึงเน้นที่การสงวนรักษาทรัพย์สินและคุ้มครองตัวลูกหนี้ในระยะเวลาสั้น ๆ  ที่องค์กรนิติบุคคลที่ 

เป็นลูกหนี้ถูกรวบรวมทรัพย์สินเพื่อนำมาชำระหนี้แก่บรรดาเจ้าหนี้เท่านั้น ในทางตรงกันข้ามลูกหนี้ที่อยู่ภายใต้ 

chapter 11 จะต้องเข้าสู่แผนฟืนฟูกิจการที่มีการเจรจาและดำเนินการธุรกิจของลูกหนี้ต่อไปและต้องใช้ทรัพย์สิน 

ของลูกหนี้นั้นเพื่อการดังกล่าว ฉะนั้น ความสามารถของลูกหนี้ที่จะป้องกันมีให้บรรดาเจ้าหนี้ขัดขวางการที่!นฟู 

กิจการดังกล่าวจึงจำเป็นอย่างยิงต่อความสำเร็จของการฟืนฟูกิจการ แต่อย่าง1ไรก็ดี ทางด้านเจ้าหนี้กิเกรงว่าอาจ 

จะเกิดความเสียหายขึ้นจากการที่ลูกหนี้ใช้ทรัพย์สินของพวก,ขาในการดำเนินกระบวนการพื่นฟูกิจการ หาก

กระบวนการดังกล่าวล้มเหลว เพราะสิทธิของเจ้าหนี้ในการบังคับชำระหนี้แก่ลูกหนี้ย่อมล่าช้าออกไปซึ่งเป็นผล 

จากการใช้หลักการหยุดพักชำระหนี้ดังกล่าว

25 Brian A. Blum, Bankruptcy and debtor - crecitor. pp,195-196. .
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ผลของการพักบังคับชำ?ะหนี้ที่มีผลทระทบต่อสิทธิของเจ้าหนี้ที่มีสิทธิเรียกร้องที่มีประทน

1. การจำกัดสิทธิของเจ้าหนี้ที่มีสิทธิยึดหน่วง (Lien)

จากวัตถุประลงคัของการพักบังคับชำระหนีดังกล่าวจะเห็นได้ว่าเป็นมาตรการที่กระทบ 

สิทธิของเจ้าหนีบังหลาย โดยเฉพาะสิทธิของเจ้าหนีมีประกันเป็นอย่างมาก เนื่องจากไม่สามารถ 

บังคับเอากับหลักประกันของลูกหนี้ได้ เช่น ห้ามเจ้าหนี้ยื่นฟ้อง หรือดำเนินกระบวนพิจารณาคดีต่อ 

ลูกหนีรวมถึงการดำเนินการใด  ๆทางศาลซึ่งเกิดขึ้นก่อนการเข้าสู่กระบวนการฟ้นฟูกิจการ25 ห้าม 

เจ้าหนี้บังคับตามสิทธิที่มีต่อลูกหนี้หรือกองทรัพย์สิน หรือการบังคับตามคำพิพากษาที่ได้มาก่อน 

การเช้าสู่การพืเนฟกิจการ* 27 ห้ามการกระทำใด  ๆที่เป็นการได้มาซึ่งทรัพย์สินของลูกหนี้ หรือทรัพย์ 

สินจากกองทรัพย์สินรวมถึงการใช้อำนาจควบคุมเหนือกองทรัพย์สิน28 ห้ามเจ้าหนี้กระทำการใด  ๆ

เพื่อรวบรวม เพื่อให้ได้มา หรือเพื่อให้ใด้รับการซดใช้ตามสิทธิรียกร้อง ที่มีต่อลูกหนี้ก่อนเข้าสู่การ 

พินฟูกิจการ29 ห้ามเจ้าหนี้เริ่มคดี หรือดำเนินการใด  ๆทางภาษีต่อลูกหนี้30 เป็นต้น นอกจากนี้

สภาวะการพักบังคับชำระหนี้จะมีผลต่อเจ้าหนี้ที่มีสิทธิยึดหน่วง ดังต่อไปน้ี

ก. ห ้ามมิให้เจ ้าหนื่ม ีประกันก่อให้เก ิด (Create) หรือทำให้ลมบูรณ์ (Perfect)^งสิทธิยึด 

หน่วง ห ร ือ บ ังค ับ ต าม ส ิทธ ิย ึดหน ่วงท ี่ม ีอย ู่เหน ือทร ัพย ์ส ินในกองทร ัพย ์ส ิน  (Property of the 

Estate)31 และ

ข. ห้ามม ิให ้เจ ้าหน ี้ม ีประก ันก ่อให้เกิด (Create) หรือทำให้สมบูรณ์ (Perfect) ซึ่งสิทธิยึด 

หน่วง หรือบ ังค ับต ่อทรัพย ์ส ินของล ูกหน ี้ (Property of the Debtor) ท ี่ได ้ย ึดหน่วงไว้เป ็นประกัน 

สิทธิเรียกร้อง ซึ่งเกิดขึ้นก ่อนการยื่นคำขอฟืนฟูก ิจการ32

11 u.s.c. section 362 (a) (1)

2711 U.S.C. section 362 (a) (2)

28 11 U.S.C. section 362 (a) (3)

2911 U.S.C. section 362 (a) (6)

30 11 U.S.C. section 362 (a) (8)

31 11 U.S.C. section 362 (a) (4)

32 11 U.S.C. section 362 (a) (5)
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เน ื่องจากถ้าไม่ม ีข ้อห้ามดังกล่าวเจ้าหนีสามารถเปลี่ยนสิทธิเร ียกร้องที่ไม่ม ีประกันเป็น 

สิทธิเรียกร้องที่ม ีประกันได้ และจะสามารถได้รับชำระหนี้ในส่วนที่เป็นสิทธิเรียกร้องที่เป็นประกัน 

ก ่อนเจ ้าหน ี้อ ื่นเป ็นต ้นยกตัวอย ่างเช ่นถ ้าล ูกหนี้ม ีเจ ้าหน ี้ท ี่ไม ่ม ีประก ันอยู่3 รายค ือ ล , ช แ ล ะ  C 

อย ู่คนละ 10,000 ดอลลาร์และม ีทร ัพย ์ส ินท ี่ไม ่ม ีภาระผ ูกพ ันอย ู่ 15,000 ดอลลาร์ในกรณ ีเช ่นน ี้ 

การบังคับชำระหนี้ตามกภหมายแห่งมลรัฐจะให้เจ้าหนี้รายแรกที่เข้ายึดทรัพย์สินของลกหนี้มีสิทธิ
c Ü  'น่

ยึดหน่วงเหนือทรัพย์ส ินนั้น ดังนั้นถ้าเจ้าหนี้ a ได้รับสิทธิย ึดหน่วงโดยคำพิพากษาของศาล 

(Judicial Lien) เหนือทรัพย์สินของลูกหนี เจ้าหนี้ ล จะมีสิทธิเรียกร้องที่มีประกันและได้รับชำระหนี้ 

เต็มในท่ีสุด ส่วนเจ้าหนี้ ช และ C จะได้รับชำระหนี้จากเงิน 5,000 ดอลลาร์ที่เหลืออยู่ กฎหมายล้ม 

ละลายจึงกำหนดห้ามการแย่งการบังคับชำระหนี้ของเจ้าหนี้เพื่อประโยชน์ของเจ้าหนี้ทั้งหลายดัง 

นั้นเมื่อมีการยื่นคำร้องขอพีนฟูกิจการเจ้าหนี้ ล จึงไม่ลามารถได้รับสิทธิยึดหน่วงตามที่กล่าวมา 

ข้างต้นได้ โปรดสังเกตว่าสภาวะการพักบังคับชำระหนี้ตาม Bankruptcy Code Section 362 (a) 

(4) และ (5) มีความหมายกว้างเพราะนอกจากจะห้ามก่อสิทธิยึดหน่วงแล้วยังห้ามกระทำการใด  ๆ

ให ้ส ิทธิย ึดหน่วงนั้นสมบูรณ ์ (Perfect) หรีอบังคับสิทธิยึดหน่วงนั้นด้วย เช่น ถ ้าเจ ้าหนี้ม ีส ิทธิ 

ประโยชน์ที่มีหสักประกันในทรัพย์สินของลูกหนี้ก่อนมีการยื่นคำร้องขอฟินฟูกิจการแต่ยังมิได้ทำให้ 

สิทธิประโยชน์ที่มีหสักประกันนั้นลมบูรณ์ เมื่อลูกหนี้ยื่นคำขอพีนฟูกิจการการพักบังคับชำระหนี้จะ 

ป้องกันไม่ให้เจ้าหนี้ทำให้สิทธิประโยชน์ที่มีหสักประกันนั้นสมบูรณ์หลังจากมีการยื่นคำขอพีนฟูกิจ 

การแล้ว ซึ่งเป็นผลให้สิทธิยึดหน่วงของเจ้าหนี้ยังคงไม่สมบูรณ์ซึ่งอาจถูกบอกล้างหรือถูกยกเลิก 

โดยทรัสตไีด้33

หรือในกรณีที่เจ้าหนี้ไต ้ทำให้สิทธิยึดหน่วงของตนสมบูรณ์ (Perfect) แล้วก่อนมีการยื่นคำ 

ร้องขอพึ๋เนฟูกิจการแล้ว เจ้าหนี้ดังกล่าวก็ไม,สามารถบังคับสิทธิยึดหน่วง โดยการขายทรัพย์สินที่ 

เป็นหลักประกันหลังจากที่มีการยื่นคำร้องขอได้ หากไม่ได้รับอนุญาตจากศาล34 ซึ่งจะต้องมีการชั่ง 

นํ้าหนักระหว่างผลประโยชน์ของลูกหนี้และเจ้าหนี้ เช่น ทรัพย์สินที่เป ็นหลักประกันมีความจำเป็น 

ต่อการพีนฟูกิจการของลูกหนี้และลูกหนี้สามารถให้ความคุ้มครองเพียงพอแก่เจ้าหนี้ได้ในกรณีนี้ 

การพักบังคับชำระหนี้ โดยห้ามบังคับเอากับหลักประกันก็จะมีผลต่อไป * 11

11 บ.s.c. section 544 (a) (1)

11 บ.S.C. section 362 (ช)
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นอกจากนี การพักบังคับชำระห น ี้ยังห้ามเจ้าหนี้มีประกันบังคับตามสิทธิยึดหน่วงของตนที่ 

มีต่อทรัพย์สินของลูกหนี้(Property of the Debtor)35 ทั้งนี้เนื่องจากการห้ามเจ้าหนี้มีประกันบังคับ 

ตามสิทธิยึดหน่วงของตนที่มีต่อกองทรัพย์สินของลูกหนี้ (Property of the Estate)36 ไม่ได้คุ้มครอง 

ลูกหนีไนกรณีที่ทรัพย์สินบางอย่างของลูกหนี้ไม่ตกอยู่ในกองทรัพย์สิน เช่น ทรัพย์สินที่ลูกหนี้ได้รับ 

มาหลังจากล้มละลาย ทรัพยํสินที่ได้รับการยกเว้นให้ไม่ต้องตกอยู่ในกองทรัพย์สินของดู-กหนี้ 

มาตรา 362 (a) (5) จึงมีความจำเป็นเพื่อทำให้บรรลุวัตถุประสงค์ของการปลดจากการล้มละลาย 

(Discharge) ของลูกหนี เนื่องจากการปลดจากการล้มละลาย (Discharge) มีวัตถุประสงค์เพื่อ 

ป้องกันมิให้เจ้าหนี้ทั้งหลายบังคับชำระหนี้ในหนี้ที่ลูกหนี้หลุดพ้นจากความรับผิดไปแล้ว ซึ่งจำกัด 

อยู่เพียงหนีที่เกิดฃึนก่อนเข้าสู,ภาวะล้มละลาย37 38 เพราะวิธีหนึ่งที่จะบังคับชำระหนี้คือ การได้รับหรือ 

บังคับตามสิทธิยึดหน่วงที่ตนมีเหนือทรัพย์สินของลูกหนี้ เพื่อนำมาชำระหนี้ที่เกิดขึ้นก่อนมีการยื่น 

คำร้องขอ ซึ่งลูกหนี้จะเสียประโยชน์จากการได้รับการหลุดพ้นจากหนี้นั้น มาตรา 362 (a) (5) จึง 

เข้ามาคุ้มครองลูกหนี้ในกรณีนี้สำหรับหนี้ที่เกิดขึ้นก่อนมีการยื่นคำร้องขอ ส่วนหนี้ที่เกิดหลังมีการ 

ยื่นฟ้องให้ล้มละลายแล้ว ลูกหนี้ไม่ได้รับความคุ้มครองจากมาตรานี้ เนื่องจากคดีล้มละลายอยู่ใน 

ระหว่างพิจารณาแล้ว33

2. การจำกัดสิทธิเจ้าหนี้ที,มีสิทธิหักกลบลบหนี้ (Set-off)

นอกจากการพ ักบ ังค ับชำระหนี้จะม ีผลกระทบต่อ เจ ้าหนี้ท ี่ม ีส ิทธิเรืยกร้องที่ม ีประกัน 

ประเภทสิทธิยึดหน่วงแล้ว การพักบังคับชำระห น ี้ยังมีผลกระทบต่อเจ้าหนี้ท ี่ม ีส ิท ธ ิเรืยกร้องที่มี 

ประกันอีกประเภทหนึ่ง คือ เจ้าหนี้ท ี่ม ีส ิทธิหักกลบลบหนี้39 ซ่ึง Bankruptcy Code ถือว่าเจ้าหนี้ 

ประเภทนีมีสิทธิเรืยกร้องที่มีประกันในจำนวนที่มีสิทธ ิหักกลบลบหนี้40 เช่น ลูกหนี้มบี ัญ ช ีเงินฝาก 

กระแสรายวัน (Checking account) กับธนาคารเป็นจำนวน 5,000 ดอลลารํ และผิดนัดเงินกู้กับ 

ธนาคารเป็นจำนวน 8,000 ดอลลาร์ธนาคารมีสิทธิหักกลบลบหนี้จากบ ัญ ช ขีองลูกหนี้เป็นจำนวน 

5,000 ดอลลาร์ และหักเงินออกจากบ ัญ ช ีลูกหนี้จนเหลือศูนย์ในกรณีนี้จะถือว่าหนี้จำนวน 5,000

11 u.s.c. section 362 (a) (5)

36 11 U.S.C. section 362 (a) (4)

37 11 U.S.C. section 727 (ช)

38 Charles Jordan Tabb, The law of bankruptcy, pp. 159-161.

39 11 U.S.C. section 553 (a)

40 11 U.S.C. section 506 (a)
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ดอลลาร์ ที่ธนาคารมีส ิท ธ หิักกลบลบหนี้จากบ ัญ ช ีลูกหนี้เป็นหนี้ที่มีประกัน ล่วนหนี้ที่เหลือ 3,000 

ดอลลาร์ถ ือว ่าเป ็นหน ี้ท ี่ไม ่ม ีประก ันโดยถือเสม ือนว่าบ ัญ ช ีเงินฝากกระแสรายวัน (Checking 

Account) เป็นหลักประกัน (Collateral) สำหรับเงินกู้* อย่างไรก็ตาม เพื่อเป็นการป้องกันลูกหนี้ 

เบ ิกเง ินจากบ ัญ ช ีดังกล่าว ธนาคารสามารถร้องขอให ้ม ีการระงับ (Administrative Hold or 

Freeze) การกระทำธุรกรรมใด ๆ ต่อเงินฝากดังกล่าวในจำนวนที่เท่ากับหนี้เงินกู้ที่ลูกหนี้ยังค้าง 

ชำระกับธนาคารอยู่ได้ โดยไม่ถือเป็นการฝ่า‘ฝืน Stay เนื่องจากธนาคารมิได้ทำการหักกลบลบหนี้ 

และในขณะเดียวกันก็มิได้ทำให้เงินฝากลดลง4,

ฉะนั้น จะเห็นได้ว่าเจ้าหนี้ที่มืสิทธิหักกลบลบหนี้จะมีสิทธิได้รับชำระหนี้ในจำนวนที่มาก 

กว่าที่เจ้าหนี้ทั่วไปจะได้รับ กฎหมายจึงห้ามเจ้าหนี้ที่ม ีสิทธิหักกลบลบหนี้ทำการหักกลบลบหนี้ 

สำหรับหนี้ที่ลูกหนี้ก่อขึ้นก่อนเรมคดี41 42 ในขณะที่การพักบังคับชำระหนี้มีผลใช้บังคับ เว้นแต่จะได้ 

รับการปลดเปลื้องจากการพักบังคับชำระหนี้ (Relief From the stay)43

ผลของการฝ่า'ฝืนการพักบังคับชำระหนี้ ( Violation of Automatic Stay)

การกระทำใด ๆ ที่ฝ่า‘ฝืน Automatic Stay จะมีผลเป็นโมฆะ กล่าวคือ ไม,มีผลใด ๆ ตาม 

กฎหมาย เช่น การบังคับจำนองโดยการขายทอดตลาดทรัพย์สินที่เป็นหลักประกันจะไม่มีผลบังคับ 

และจะต้องส่งมอบทรัพย์สินนั้นคืนไปยังกองทรัพย์สินของลูกหนี้44 หรอการทำให้หลักประกันมีผล 

ลมบูรณ ์ตามกฎหมาย (Perfect) ก็จะถือว่าไม่ได้มีการทำให้สมบูรณ์แต่อย่างใด แม้ว่าเจ้าหนี้มี 

ประกันจะกระทำไป โดย1ไม่ทราบว่ามีการยื่นคำร้องขอฟืนฟูและ Automatic Stay มีผลใช้บังคับ

’"นอกจากนี้ ในกรณีที่หลักประกันมีค่าเท่ากับเงินลด (Cash Equivalent) เช่น บัญชีเงินฝาก เป็นต้น 

Bankruptcy Code จะมีบทบัญญัติที่จำกัดอำนาจของ Trustee ในการใช้หลักประกันที่เป็นเงินลด (Cash 

Collateral) (11 บ.s.c. Section 363 (c) (2)) โดย Trustee จะใช้หลักประกันที่เป็นเงินสดได้เฉพาะเมื่อได้รับ 

ความยินยอมจากเจ้าหนี้หรือได้รับอนุญาตจากศาล ซึ่งศาลจะอนุญาตก็ต่อเมื่อมีการจัดให้เจ้าหนี้ได้รับความคุ้ม 

ครองที่เพียงพอ (11 U.S.C. section 363 (e))

41 Citizens bank of Maryland V. strum pf, cited in, Bruce ร. Nathan. Protecting corporate 

creditors under the Bankruptcy Code. Vol. G5 (U.S.A.: Lexis publishing, 2000), pp. 5-7.

42 11 u.s.c. section 362 (a) (7)

43 Charles Jordan Tabb, The law of bankruptcy, pp. 165-166.

44 Ibid. p. 148.
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แล้วก็ตาม45 แต่ข้อเท็จจริงในเรืองการที่เจ้าหนีทราบถึงการยื่นคำร้องขอทืเนฟูกิจการหรือไม่ จะนำ 

ไปพิจารณาในขันกำหนดค่าเสียหาย กรณีเจ้าหนี้ฝ่าเณ์ข้อห้ามของการพักบังคับชำระหนี้ว่าเจ้าหนี้ 

จงใจฝ่า‘ฝ่นหรือไม่ ซึ่งค่าเสียหายจะแตกต่างกัน46

ข้อยกเว้นของการพักบังคับชำระหนี้

แม้ว่าการพักบังคับชำระหนีเมื่อมีการยื่นขอพ้นฟูกิจการจะทำให้บรรดาเจ้าหนี้ทั้งหลาย 

รวมทั้งเจ้าหนี้มีประกันไม่อาจดำเนินการใดๆตามกฎหมายกับทรัพย์สินของลูกหนี้หรือกองทรัพย์ 

สินของลูกหนีได้ แต่ว่าการพักบังคับชำระหนี้ตามกฎหมายพ้นฟูกิจการนี้ไม่ล่งผลไปถึงการบังคับ 

ตามกฎหมายอื่นๆซึ่งไม่เกี่ยวข้องกับการพ้นฟูกิจการของลูกหนี้ เซ่น การฟ้องร้องดำเนินคดีอาญา 

ต่อลูกหนี47 การฟ้องเรืยกค่าอุปการะเลี้ยงดู ค่าเลี้ยงชีพและเงินช่วยเหลือ48 การฟ้องร้องดำเนิน 

คดีที่กระทำโดยหน่วยราชการที่จะบังคับตามอำนาจของหน่วยราชการ49 เป็นต้น ที่เป็นเซ่นนี้ 

เพราะว่าการพักบังคับชำระหนี้มุ่งคุ้มครองเฉพาะทรัพย์สินของลูกหนี้หรือกองทรัพย์สินของลูกหนี้ 

ไม่ให้ต้องถูกบังคับโดยเจ้าหนี้ แต่การพักบังคับชำระหนี้ไม่เป็นเหตุให้ลูกหนี้หลุดพ้นจากการปฏิบัติ 

ตามหน้าที่ในกฎหมายอื่น ๆ

ในส่วนของเจ้าหนี้มีประกันก็ได้รับการยกเว้นจากการพักบังคับชำระหนี้นี้เซ่นกัน แม้การ 

พักการชำระหนี้จะมีจุดมุ่งหมายเพื่อระงับสิทธิของเจ้าหนี้มีประกันมิให้ฟ้องร้อง หรือดำเนินคดีใด  ๆ

ต่อลูกหนี้50 ไม่มีสิทธิขอให้บังคับตามคำพิพากษา51 ยึดทรัพย์52 เก็บรวบรวมทรัพย์สิน53 โดยเฉพาะ 

การห้ามก่อให้เกิด (Create) หรือทำให้สมบูรณ์ (Perfect) ซึ่งสิทธิยึดหน่วง หรือบังคับตามสิทธิยึด

Grant Gilmore and David Gray Carlson, Gilmore and Carlson on secured lending : Claims 

in bankruptcy. 2na ed, Vol. 2 (บ.S.A.: Aspen Publishers.2000) p .832.

46 11 u.s.c. section 362 (h)

11 U.S.C. section 362 (ช) (1)

11 U.S.C. section 362 (ช) (2) (a),(ช)

11 U.S.C. section 362 (ช) (4)

11 U.S.C section 362 (a) (1 )

11 U.S.C. section 362 (a) (2)

11 U.S.C. section 362 (a) (3)

11 U.S.C. section 362 (a) (6)
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อย่างไรก็ตาม ในบางสถานการณ์การจำกัดสิทธิของเจ้าหนี้ที่มีสิทธิยึดหน่วงดังกล่าวจะ 

ทำให้เจ้าหนีบางรายมีสถานะหรอได้รับความเสียหายมากกว่าที่เขาจะได้รับตามกฎหมายอื่นหาก 

ไม่มีการยื่นขอฟืนฟูกิจการ ซึ่งจะขัดกับวัตถุประสงค์ของการพักบังคับชำระหนี้ที่มุ่งรักษาสถานะ 

ในการได้รับการแบ่งสรรปันส่วนของเจ้าหนี้จากทรัพย์สินของลูกหนี้ในขณะที่มีการยื่นขอให้ฟืนฟ 

กิจการ ปัญหาที่เกิดฃนก็คือ ในกรณีที่เจ้าหนี้มีสิทธิทำให้สิทธิยึดหน่วงของตนสมบูรณ์ ตาม

กฎหมายอืน (Nonbankruptcy Law) โดยให้มีผลย้อนหลังได้ (Retroactive Perfection)* 55 56 57̂ าว 

คือ ในกรณีที่เจ้าหนี้ที่มีสิทธิยึดหน่วงสามารถทำให้สิทธิยึดหน่วงของตนสมบูรณ์ได้จะทำให้

เจ้าหนี้รายนี้มีสิทธิดีกว่าเจ้าหนีที่มีสิทธิยึดหน่วงรายอื่น* ซึ่งส่วนใหญ่จะได้แก่เจ้าหนี้ที่มีสิทธิ

ห น ่ว ง ท ี ่ม ีอ ย ู่เห น ือ ท ร ัพ ย ์ส ิน ใ น ก อ ง ท ร ัพ ย ์ส ิน  (P ro p e rty  o f the  E s ta te )54 ห ร อ ม ีอ ย ู ่ เ ห น ือ ท ร ัพ ย ์ส ิน

ข อ ง ล ูก ห น ี (P ro p e rty  o f th e  D e b to r  )55 เ พ ร า ะ ม ิฉ ะ น ั ้น  เ จ ้า ห น ี ้ไ ม ่ม ีป ร ะ ก ัน จ ะ ส า ม า ร ถ เ ป ล ี ่ย น

ส ถ า น ะ ข อ ง ต น เ อ ง จ า ก เ จ ้า ห น ี ้ไ ม ่ม ีป ร ะ ก ัน เ ป ็น เ จ ้า ห น ี ้ม ีป ร ะ ก ัน ได ้น ั ่น เอ ง 56

■4 11 u.s.c. section 362 (a) (4)

5511 U.S.C. section 362 (a) (5)

56 Charles Jordan Tabb, The law of bankruptcy, p. 178.

57 ibid. pp. 178- 179.

* ตามปกต ิ ลำด ับแห ่งบ ุร ิมส ิทธ ิระหว ่างส ิทธ ิประโยชน ์ท ี่ม ีความข ัดแย ้งก ัน  (Priorities Among 

Competing Interests) เช่น ระหว่างเจ้าหนี้มิประกัน จะมิสิทธิดีกว่าเจ้าหนี้ไม่มีประกัน ส่วนระหว่างเจ้าหนี้ที่มี 

ประกันด้วยกันเอง ใครจะมิสิทธิดีกว่ากัน ในกรณีนี้มีหลักเกณฑ์'ร่า เจ้าหนี้ที่มิสิทธิยึดหน่วงที่สมบูรณ์ (Perfect) 

จะมิส ิทธิในทรัพย์ท ี่เป ็นหลักประกันดีกว่าเจ ้าหนี้ท ี่ม ิส ิทธิย ึดหน่วงไม่สมบูรณ ์ ส่วนระหว่างสิทธิยึดหน่วงที่ไม่ 

สมบูรณ ์ด ้วยก ัน ส ิทธิย ึดหน่วงใดมิการ attach ก่อน ก ็จะม ิบ ุร ิมส ิทธ ิด ีกว ่า (U.c.c. Section 9 - 31 2  (5) (6) 

ปัจจุบันแก้ไขเป็น Section 9 -  322 (a) (1) และ 9 - 322 (c)) ตามลำดับส่วนระหว่างส ิทธิย ึดหน ่วงท ี่สมบูรณ ์ 

ด้วยกัน สิทธ ิย ึดหน่วงท ี่จดทะเบียนก่อน หรือมิการทำให้สิทธิย ึดหน่วงนั้นสมบูรณ ์ (Perfect) ก่อน (Uniform 

Commercial Code Section 9 - 31 2  (5) (a) ปัจจุบ ันแก้ไขเป็น Section 9 -  322 (a) (1) จะม ิส ิทธ ิด ีกว ่าหร ือ 

เรียกว่า หลัก “First in Time" Rule การจัดลำดับแห่งบุริมสิทธิระหว่างสิทธิยึดหน่วงที่มิความขัดแย้งกันโดยถือ 

เอาการ perfect สิทธิยึดหน่วงนั้นเป็นเกณฑ์ เนื่องจาก สิทธิยึดหน่วงนั้น จะสามารถใช้อ้างยันกับบุคคลภายนอก 

ได้แล้ว แต่บางครั้งบทบัญญัต ิของกฎหมายลายลักษณ์อักษรหรือกฎหมายคอมมอนลอว์ก็อาจกำหนดข้อยกเว้น 

ของหลักทั่วไป ("First in Time" Rule) ดังกล่าว และยอมให้จัดลำดับสิทธิยึดหน่วงจากวันที่มิการ Attach สิทธิยึด 

หน่วงนั้นหรือเมื่อสิทธิยึดหน่วงนั้นสมบูรณ์ (Perfect) แล้ว ให้มิผลสมบูรณ์ย้อนไปตั้งแต่ในวันที่ Attach ก็'ได้ ตัว 

อย ่างท ี่สำค ัญในกรณ ีน ี้ค ือ เจ ้าหน ี้ท ี่ม ิส ิทธ ิประโยชน ์ประ,ภท Purchase Money Security Interest ในหลัก 

ประกันที่มิใช่สินค้าในคลังสินค้า (Noninventory) จะมิบุริมสิทธิเหนือกว่าสิทธิยึดหน่วงอื่น ๆ แม้สิทธิยึดหน่วง
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ประโยชน ์ป ระเภท Purchase Money Security Interest58 ตาม Uniform Commercial Code 

จะสามารถมีสิทธิดีกว่าเจ้าหนี้ท ี่ม ีส ิทธิยึดหน่วงเหนือทรัพย์สินของลูกหนี้ตามคำพิพากษา (judicial 

lien) ซ ึ่งเก ิดข ึ้นมาในระหว่างท ี่เจ ้าหน ี้ม ีประก ันประเภท Purchase Money Security Interest

ย ังม ิได ้ Perfect ส ิทธ ิประโยชน ์ของตนได ้59 ถ ้า เจ ้าห น ี้ม ีป ระก ัน ประเภท  Purchase Money 

Security Interest น ี ย ื นจดทะ เบ ี ยน (File a Financing Statement ) ก ับ เจ ้าห น ้าท ี่ เพ ื่อให ้ 

ประชาซนท ั่วไปทราบภายใน 10 ว ัน* น ับแต ่ว ันท ี,ล ูกหน ี้ได ้ทร ัพย ์ส ินน ั้นมา60 61 ในกรณีเซ ่นนี้ 

กฎหมายจะอน ุญ าตให ้เจ ้าหน ีท ี่ม ีล ิทธ ิย ึดหน ่วงท ี,เก ิดข ึ้นก ่อนมีการยื่นคำร้องขอพินท ุเก ิจการ 

ลามารถทำให้สิทธิยึดหน่วงของตนสมบูรณ์หลังจากมีการยื่นขอพินทุ)กิจการได้51 โดยได้รับ

อื่น ๆ จะลมบูรณ์แล้วก็ตาม ถ้ามีการทำให้ลิทธิยึดหน่วงนี้สมบูรณ์นับแต่เวลาที่ลูกหนี้ได้ครอบครองหลักประกัน 

(Attach) โดยยื่นจดทะเบียนภายในระยะเวลาที่กฎหมายกำหนด (Grace Period) ตาม Uniform Commercial 

Code Section 9 - 31 2  (4) ปัจจุบันแก้ไขเป็น Section 9 -  324 (a) แต่ถ้าเจ้าหนี้ประเภทนี้ มิได้ Perfect สิทธิ 

ประโยชน์ของตนภายในระยะเวลาที่กำหนด บ ุคคลภายนอก เช่น ผู้ท ี่ม ีสิทธิยึดหน่วงหรือเจ้าหนี้รายอื่น เจ้า 

พน ักงานพ ิท ักษ ์ทร ัพย ์ ก ็อาจม ีส ิทธ ิด ีกว ่า โดยจะกลับไปใช้หลักท ั่วไปว่า ใครทำให ้ส ิทธ ิย ึดหน่วงสมบูรณ ์ 

(Perfect) ก ่อนจะมิส ิทธ ิด ีกว ่า หรือเจ ้าพนักงานพิท ักษ์ทรัพย์จะมีส ิทธิด ีกว่าเจ ้าหนี้ท ี่ม ีส ิทธ ิย ึดหน่วงท ี่ย ังไม่ 

สมบูรณ์ในขณะที่มีการยื่นคำร้องขอพินฟูกิจการแล้ว เช่น สามารถบอกล้างสิทธิยึดหน่วงนั้นได้ เป็นต้น

58 เป็นวิธีการก่อหลักประกันชนิดหนึ่ง โดยผู้ชื้อสินค้า (ลูกหน้ี) จะกู้ยืมเงินมาเพื่อนำไปชื้อทรัพย์สินและ 

นำทรัพย์สินนั้นมาเป็นหลักประกันหนี้แก่ผู้ให้กู้ หรือในกรณิที่ผู้ชื้อสินค้ามีเงินไม่พอที่จะชื้อสินค้า ก็ชื้อสินค้านั้น 

มา โดยให้ผู้ขายมิสิทธิประโยชน์เหนือสินค้านั้น ตาม Uniform Commercial Code section 9-107 ปัจจุบันแก'เข 

เป็น Section 9 -  103

69 เนื่องจ0า ตามปกติเจ้าหนี้ที่มีสิทธิยืดหน่วงเหนือทรัพย์สินของลูกหนี้ตามคำพิพากษา (Judicial lien) 

จะม ีส ิทธ ิด ีกว ่าเจ ้าหน ี้ท ี่ม ีส ิทธ ิประโยชน ์ท ี่ม ีหล ักทร ัพย ์เป ็นประก ันแต ่ย ังไม ่ลมบ ูรณ ์ (Unperfect security 

interest)

จำนวนวันขึ้นอยู่กับกฎหมายของแต่ละมลรัฐจะกำหนด แต่ปัจจุบัน เกือบทุกรัฐจะขยาย Grace 

period จาก 10 วัน เป็น 20 วัน

60 Uniform Commercial Code section 9 -  301 (2). ปัจจุบันแก้ไขเป็น section 9 -3 1 7  (e)

61 11 u.s.c. section 362 (ช) (3) ซึ่งอนุญาตให้ทารทำให้สิทธิยึดหน่วงสมบูรณ์โดยให้มีผลย้อนหลัง 

ได้ (ตามกฎหมายอื่น) ภายใต้ 11 U.S.C. section 546 (b) , 547 (e) (2) (a) ได้รับการยกเว้นผลของการพัก 

บังคับชำระหนี้ตาม 11 U.S.C. section 362 (a) (4), (5) ได้

ดังได้กล่าวมาแล้วว่า การที่เจ้าหนี้จะมีสิทธิประโยชน์ที่มีหลักทรัพย์เป็นประกัน (Security interest) จะ 

ต้องกระทำการตามที่กฎหมายกำหนด กล่าวคือจะต้องมีกา? attach และทำการ perfect สิทธิประโยชน์นั้นให้ 

สมบูรณ์ซึงตามปกติ ในกฎหมายของแต่ละมลรัฐจะกำหนดระยะเวลาผ่อนปรน (Grace period) เพ่ือให้เจ้าหนี้มี 

ประกันทำการ Perfect สิทธิประโยชน์ของตนให้สมบูรณ์ เพื่อที่จะได้มีสิทธิประโยชน์หรือมีบุริมสิทธิเหนือทรัพย์
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การยกเว้นจากการพักบังคับชำระหนี้62

การสินสุดของการพักบังคับชำระหนี (Termination of the stay)

ดังได้กล่าวมาแล้วว่า การพักบังคับชำระหนี้เป ็นการหยุดกระทำการต่าง ๆ ต่อทรัพย์สิน 

ของลูกหนี หรือกองทรัพย์สินของลูกหนีในช่วงระยะ*วลาหนึ่งโดยปกติแล้วการพักบังคับชำระหนี้จะ 

มีอยู่จนกว่าจะเกิดเหตุการณ์อย่างใดอย่างหนึ่งข ึ้น ซ ึ่งเหตุการณ์ดังกล่าวส่งผลให้การพักบังคับ 

ชำระหนี้ไม่เกิดประโยชน์อีกต่อไป63 ได้แก่

1. ในกรณีที่เป็นการระงับการกระทำใด  ๆ ที่จะกระทำกับกองทรัพย์สินการพักบังคับชำระ 

หนีจะมีอยู่จนกระทั่งทรัพย์ส ินดังกล่าวไม่ได้เป ็นทรัพย์ส ินของกองทรัพย์ส ินอีกต่อไป64 กล่าวคือ 

การพักบังคับชำระหนียังคงมีอยู่ตราบเท่าที่หลักประกันนั้นยังคงเป็นล่วนหนึ่งในกองทรัพย์สิน เช่น 

หากมีการขายทรัพย์สินนั้นให้กับบุคคลภายนอก เจ ้าหนี้ม ีประก ันก ็ม ีส ิทธิท ี่จะบ ังค ับเอากับทรัพย์ 

สินที่เป็นหลักประกันนั้นได้

สินนันดีกว่าเจ้าหนี้รายอื่น ซึ่งโดยปกติ กฎหมายมลรัฐจะกํ■หนดว่า เจ้าหนี้ต้อง perfect สิทธิประโยชน์ของตน 

ให้สมบูรณ์ภายใน 10 วัน หรือ 20 วัน ซึ่งถ้าเจ้าหนี้ได้ Perfec: สิทธิประโยชน์ของตนให้สมบูรณ์ภายในระยะเวลา 

ที่กฎหมายกำหนดแล้ว การ Perfect สิทธิประโยชน์ดังกล่าวจะมีผลย้อนหลังไปจนถึงวันทีมการ Attach อันจะล่ง 

ผลให้เจ้าหนี้สิทธิดีกว่าเจ้าหนี้ที่มีสิทธิยึดหน่วงรายอื่นที่ก่อตั้งอื่นในช่วงระยะเวลาผ่อนปรน (Grace Period) น้ี

62การที่เจ้าหนี้ที่มีสิทธิยึดหน่วงสามารถทำให้สิทธิยึดหน่วงของตนสมบูรณ์หลังมีการยื่นขอพื้เนฟูกิจการ 

ได้ เป็นการคุ้มครองสิทธิของเจ้าหนี้มีประกันตามกฎหมายอีน เนื่องจากสิทธิยึดหน่วงที่ยังไม่สมบูรณ์ ทรัสตีมี 

อำนาจบอกล้างได้ตาม 11 บ.s.c. section 544(a). แต่ปัจจุบัน U.C.C. article 9 ฉบับแก้ไข (section9-312(a)) 

ได้ผ่อนปรนหลักการทำให้สิทธิประโยชน์ที,มีหลักทรัพย์เป็นบ่-;ะวันสมบูรณ์perfect เป็นอันมาก เช่นอนุญาตให้ผู้ 

รับหลักประกันที่เป็นตราสารทางการเงินสามารถทำให้สิทธิป-;ะโยชน์ของตนสมบูรณ์ได้โดยการยื่นจดทะเบียน 

เนื่องจากไม่สามารถทำการครอบครองตราสารอย่างที่กำหนด',วัใน U.C.C. article 9 ฉบับเดิม ได้ทำให้การ 

perfect สะดวกกว่าเดิมเป็นอันมาก หรือ article 9 ฉบ ับ,,ๆ,,ขยังกำหนดให้สิทธิประโยชน์ที่มีหลักทรัพย์เป็น 

ประกันบางอย่างสมบูรณ์ (perfect) โดยอัตโนม้ติอีกหลายประ'■าร ซึ่งหลักการดังกล่าวทำให้สิทธิในการบอกล้าง 

สิทธิยึดหน่วงที่ยังไม่สมบูรณ์ของทรัสตีลดลง อันจะล่งผลให้ทรัพย์สินที่จะตกอยู่ในกองทรัพย์สินลดลงด้วย

e3 Daniel R. Cowans, Bankruptcy law and prac; ce. 7lh ed. Vol. 5, (U.S.A.: Lexis law 

publishing,1998 ), p. 181.

64 11 u.s.c. section 362 (c) (1)
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2. การพักบังคับชำระหนี้เอาจากทรัพย์สินที,ไม่ใช่ทรัพย์สินในกองทรัพย์สิน จะมีอยู่จนกว่า 

ศาลจะสั่งให้ยกคำร้องของพื้นฟูกิจการหรอมีคำสั่งปิดคดีหรือลูกหนี้ได้รับอนุญาต หรือถูกปฏิเสธ 

จากการหลุดพ้นหรือปลดเปลื้องหนี้ (Dischage)65

การขอปลดเปลื้องจากการพักบังคับชำระหนี้ (Relief From the Automatic Stay)

ดังได้กล่าวมาแล้วว่าตามปกติการพักบังคับชำระหนี้ (Automatic Stay ) จะสิ้นสุดไปตาม 

เหตุท ี่กฎหมายบัญญัติไว้ แต่ในคดีพ้นฟูกิจการลูกหนี้ บางครั้งการพักบังคับชำระหนี้จะมีผลเป็น 

ระยะ;,วลานาน ซึ่งอาจทำให้เจ้าหนีหรือผู้ม ีล ่วนได้เสียได้ร ับความเสียหายเป็นอย่างมาก เจ้าหนี้ 

หรือผู้ม ีล ่วนได้เสียจึงอาจร้องขอต่อศาลให้มีคำสั่งยกเลิก เพิกทอน เปลี่ยนแปลงหรือกำหนดเงื่อน 

ไขใด ๆ เก ี่ยวค ับ Automatic Stay ได้66ซ ึ่งเจ ้าหน ี้หร ือผ ู้ม ีล ่วนได ้เส ียท ี่ร ้องขอปลดเปล ื้องจาก 

Automatic Stay มากที่ส ุด คือ เจ้าหนี้ม ีประคัน เพ ื่อที่ตนจะได้บ ังค ับหลักประคันได้น ั่นเอง67 โดย 

การขอปลดเปลื้องจาก Automatic Stay สามารถกระทำไดีในกรณีต่อไปนี้

1. ผลประโยชน์เหนือทรัพย์สินของลูกหนี้ที่ผ ู้มีส่วนได้เสียยึดถือไว้เพื่อเป็นหลักประคัน ไม่ 

ได้รับความคุ้มครองที่เพียงพอ (Adequate Protection)68

ผลประโยชน์ของเจ้าหนีที่จะได้รับความคุ้มครองที่เพียงพอในกรณีนี้ หมายถึงการคุ้มครอง 

ผลประโยชน์ของเจ้าหนี้ม ีประคันในทรัพย์สินที่เป ็นหลักประคัน (Secured Creditor's Interest in 

property) เท่านัน ไม ่ได ้หมายความรวมถึงส ิทธิเร ียกร้องของเจ ้าหน ี้ม ีประค ัน (secured party’s 

claim) เช่น D เป ็นหนี้ C 1,000,000 ดอลลาร ์ และ C ม ีส ิทธ ิประโยชน ์เหน ืออ ุปกรณ ์เครองม ือ 

เครองใช้ (equipment) มูลค่า 600,000 ดอลลาร์ ผลประโยชน์ที่เจ้าหนี้จะได้รับความคุ้มครอง คือ 

สิทธิยึดหน่วงที่เจ้าหนี้มีเหนืออุปกรณ์เครองมือเครองใช้ (equipment) มูลค่า 600,000 ดอลล่าร์ไม่ 

ใช่สิทธิที่จะได้รับชำระหนี้เป็นเงินจำนวน 1,000,000 ดอลลาร์69

65 11 u.s.c. section 362 (c) (2) (A) (B) (C)

66 11 U.S.C. section 362 (d)

67 Charles Jodan Tabb, The law of bankruptcy, p. 185.

68 11 U.S.C. section 362 (d) (1)

5:' David G. Epstein. Bankruptcy and other debtor-creditor laws in a nutshell 1 p. 161
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เหตุผลของการอนุญาตให้ปลดเปลืองจาก Stay ได้ในกรณีนี ได ้สะท้อนให้เห ็นถึงความ 

พยายามที่จะทำให้เก ิดความลมดุลย ์ระหว่างผลประโยชน์ของเจ ้าหน ี้ม ีประก ันและวัตถ ุประสงค ์ 

ของกระบวนการพื้นฟูกิจการ ซึ่งผลประโยชน์ของเจ้าหนี้มีประกันคือการที่สามารถบังคับเอาหลัก 

ประกันให้ได ้มากท ี่ส ุด และเร ็วท ี่ส ุด เท ่าท ี่จะเป ็นไปได ้ แต่การคุ้มครองผลประโยชน์ของเจ้าห น ี้มี 

ประกันดังกล่าวอาจข ัดกับวัตถุประสงค์ของการพื้นฟูกิจการของลูกหนี้ที่มุ่งรักษามูลค่าของกิจการ 

ในลักษณะที่ก ิจการนั้นยังคงดำเน ินอยู่ (Going Concern Value) ท ั้งนี้เพ ื่อประโยชน์ต่อเจ้าห น ี้น้ัง 

หลายและผู้ถือหุ้นรวมทั้งเป็นการรักษาการจ้างงานไว้ด้วย เพราะท้าอนุญาตให้เจ้าหนี้มีประกันเข้า 

ครอบครอง หรอบังคับเอากับหลักประกันที่จำเป็นต่อการพื้นฟูกิจการของลูกหนี้ได้ จะเป ็นการขัด 

ขวางความสำเร็จของการพื้นฟู70

ดังนั้น จะเห็นได้ว่าการพักบังคับชำระหนั้ ซึงมีผลเป็นการห้ามเจ้าหนี้ทั้งหลายดำเนินการ 

ใด  ๆ กับทรัพย์สินของลูกหนี้หรอกองทรัพย์สินของลูกหนี้ ซึ่งมีความจำเป็นต่อความสำเร็จของการ 

ทืเนฟูกิจการ แต่ในขณะเดียวกันมาตรการการพักบังคับชำระหนี้นี้ก็มีผลกระทบต่อสิทธิของเจ้าหนี้ 

ม ีประกันเป็นอย่างมาก กฎหมายจึงได้กำหนดให้เจ้าหนี้หรอผู้ได้รับความเสียหายจากการพักบังคับ 

ชำระหนี้ยื่นคำร้องขอปลดเปลื้องจากการพักบังคับชำระหนี้ได้ซ ึ่งหลักการพื้นฐานที่จะอนุญาตให้ 

เจ้าหนีมีประกันได้รับการปลดเปลื้องจากการบังคับชำระหนี้มีอยู่ 2 ประการ คือ

(1 ) การจะอนุญาตให ้เจ้าหนี้มีประกันได้รับการปลดเปลื้องจาก Stay ให เ้จ้าหนี้มีประกันมี 

ส ิท ธ ิเข้าครอบครอง หรอขายทรัพย์สินที่เป็นหลักประกันตามกฎหมายอื่นได ้ท้าไม ่ข ัดต ่อนโยบาย 

ตามกฎหมายล้มละลาย7, นั้นค ือจะต้องมีเหตุผลตามกฎหมายล้มละลายที่ด ีพอที่จะให้ stay ยังมี 

ผลบังคับ

(2) แม้ในกรณีที่ม ีผลประโยชน์ตามกฎหมายล้มละลายเพียงพอที่จะจำกัดสิทธิของเจ้าหนี้ 

ม ีประกันโดยให้ Stay ยังมีผลบังคับอยู่ เซ่นเพื่อเพิ่มโอกาสการพื้นฟูกิจการให้มีโอกาสสำเร็จมาก 

ขึนศาลก็ยังสามารถอนุญาตให้เจ้าหนี้มีประกันได้รับการปลดเปลื้องจากการพักบังคับชำระหนี้ ท้า 

ผลประโยชน์ของเจ้าหนี้ม ีประกันในทรัพย์สินที่เป็นหลักประกันไม่ได้รับความคุ้มครองอย่างเพียง * 71

Charles Jodan Tabb, The law of bankruptcy, p. 185.

71 11 u.s.c. section 362 (d) (2)
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พอ72 ซึ่งความคุ้มครองที่เพียงพอหมายถึงผลประโยซน์ฃองเจ ้าหน ีมีประกันในมูลค่าของทรัพย์สินที 

เป็นหลักประกันจะต้องไม่ลดลง เนื่องจาก Stay* *

"ความค ุ้มครองท ี่เพ ียงพอ" (Adequate Protection) เป ็นส ิทธ ิฃ ั้นพ ีนฐานของเจ ้าหน ีม ี 

ประกันตาม Bankruptcy Code ที่เจ้าหนี้มีประกันต้องร้องขอให้มีความคุ้มครองที่เพียงพอแก่มูล 

ค่าสิทธิเรียกร้องที่มีประกันของตน73 สิทธิประโยชน์ของเจ้าหนี้มีประกันนั้นเกิดขึ้นตามกฎหมายอื่น 

แต่เมื่อต้องมาบังคับสิทธิเรียกร้องที่ม ีประกัน (Secured Claim) ในกฎหมายพื้นฟูกิจการแล้ว แนว 

คิดเรองความคุ้มครองที่เพ ียงพอ (Adequate Protection) จะเข้ามาแทนที่ส ิทธิในการบังคับชำระ 

หนี้เอากับหลักประกันที่ เจ ้าหนี้ม ีประกันมีตามกฎหมายอื่นในระหว่างที่ Automatic Stay มีผลใช้ 

บังคับเพื่อรักษาสิทธิเรียกร้องที่มีประกันของเจ้าหนี้โว่ให้อยู่ในสภาพเดิม74 กล่าวคือสิทธิประโยชน์ 

ของเจ้าหนี้ในทรัพย์สินที่เป ็นหลักประกันหรีอกล่าวอีกนัยหนึ่ง ค ือมูลค่าของทรัพย์ส ินที่เป ็นหลัก 

ประกันจะต้องได้ร ับการรักษาไว้ไม่ให้ลดน้อยลงนั่นเอง** แนวคิดเรื่องความคุ้มครองที่เพียงพอมีที่ 

มาจาก

1. หลักการที่ศาลยอมรับให้สิทธิประโยชน์ที่ม ีส ิทธิยึดหน่วงของเจ้าหนี้ม ีประกันเป็นสิทธิ 

ประโยชน์ในทรัพย์สินที่เจ้าหนี้ม ีส ิทธิได้รับความคุ้มครองภายใต้รัฐธรรมนณซึ่งเป็นรากฐานของ
๘5 ข ิ 0' ๘5

แนวคิดเรื่องความคุ้มครองที่เพียงพอ75

11 u.s.c. section 362 (d) (1)

* แต่ความคุ้มครองที่เพียงพอไม่รวมถึงการซดเขยค่าขาดประโยชน์จากการบังคับหลักประกันล่าช้า 

(United savings association V. Timbers of inwood forest associates, Ltd 484 บ.ร. 365 (1988) ซ ึงใน 

กรณีนี้จะเห็นได้ว่านโยบายไนการส่งเสริมการพีนฟูกิจการมิความสำคัญกว่าสิทธิของเจ้าหนี้ม ีประกันที่จะบังคับ 

หลักประกันได้ทันที

7311 U.S.C. section 361

74 Charles Jodan Tabb, The law of bankruptcy, p. 189.

** เนื่องจากกระบวนการพีนฟูกิจการอาจใช้ระยะ,วสานานและทรัพย์สินที่เป็นหลักประกันอาจเลื่อม 

มูลค่าในช่วงเวลาดังกล่าว ซึ่งจะทำให้เจ้าหนี้มีประกันเสียหายได้เพราะเจ้าหนีมีประกันไม่สามารถบังคับหลัก 

ประกันได้ทันที การให้ความคุ้มครองที่เพียงพอแก่เจ้าหนี้มีบระกันจึงเป็นสิ่งจำเป็น

73 Daniel R. Cowans, Bankruptcy law and practice, 7th ed. Vol. 3 (U.S.A: Lexis law

publishing, 1998), p. 4.
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2. เจ้าหนี้ม ีประกันควรได้รับสิทธิประโยชน์ที่เขาได้มาจากการเจรจาตกลงกับลูกหนี ซ่ึง 

เจ ้าหนี้ด ังกล่าวลามารถบังคับได้ตามสิทธิของตนตามกฎหมายอื่น แต่การจะอนุญาตให้เขาบังคับ 

กับหลักประกันได้จะเป็นการทำลายหรอขัดขวางความสำเร็จของการพีนฟูกิจการ ฉะนั้นทางออกที่ 

ด ีท ี่ส ุด คือห้ามเจ้าหนี้มีประกันบังคับกับหลักประกันเพื่อเพิ่มโอกาสในการทึ๋เนฟู ในขณะเดียวกันก็ 

ต้องให้เจ้าหนี้มีประกันได้รับมูลค่าของหลักประกัน76

ยกตัวอย่าง เช่น เจ ้าหนี้ม ีส ิทธิประโยชน์ท ี่ม ีหลักประกัน (Security Interest) เหนือเครอง 

จักรเพื่อเป็นประกันหนี้ 500,000 ดอลล่าร์ ลูกหนี้ยังคงใช้เครื่องจักรนั้นในการประกอบกิจการ ต่อ 

มาลูกหนี้ผ ิดนัดชำระหนี้ ซึ่งในขณะนั้นเครื่องจักรมีมูลค่า 500,000 ดอลล่าร์ เมื่อลูกหนี้ผิดนัด เจ้า 

หนี้ลามารถบังคับเอากับหลักประกันโดยการขายเครื่องจักรได้77 ในขณะเดียวกันลูกหนี้ยื่นขอพีนฟู 

กิจการ และ Automatic stay ม ีผลบ ังค ับ ในกรณ ีน ี้ล ิ่งท ี่เจ ้าหนี้ม ีประกันจะได้ร ับ ความคุ้มครองที่ 

เพยงพอก็ค ือมูลค่าของหลักประกัน ในขณะที่มีการยื่นคำร้องขอพีนฟูกิจการ โดยเจ้าหนี้จะใต้รับ 

การชดเชยลำหรับมูลค่าที่ลดลงของหลักประกัน เช่น ถ้าอัตราค่าเสื่อมราคาเท่ากับ 5,000 ดอลล่าร์ 

ต ่อเด ือน เจ ้าหนีจะได้ร ับความคุ้มครองที,เพ ียงพอเป ็นค ่าซดเชยสำหรับม ูลค ่าท ี่ลดลงของหลัก 

ประกันเป ็นจำนวน 5,000 ดอลลาร์ ต่อเดือน ซึ่งการชดเชยดังกล่าวจะทำให้ลามารถรักษามูลค่า 

ของหลักประกันไว้ที่ 500,000 ดอลลาร์ได้ ถ้าเจ้าหนี้ไม่ได้รับความคุ้มครองดังกล่าว เจ้าหนี้มีสิทธิ 

ขอปลดเปลื้องจาก Stay ได้โดยสามารถนำเครื่องจักรนั้นไปขายได้ และลูกหนี้ก ็หมดสิทธิท ี่จะใช้ 

เครื่องจักรนั้นต่อไป

หลักการให ้ความค ุ้ม ครองอย่างเพียงพอตามกฎหมายพ ีนฟ กูิจการนี้ จะเน้นความยืดหยุ่น 

ในการให้ความคุ้มครองแก่เจ้าหนี้ที่มีประกันในช่วงที่มีการพักบังคับชำระหนี้ โดยจะมีการให ้ความ 

คุ้มครองแก,เจ้าหนี้ม ีประกันด้วยวิธิการต่างๆตามความเหมาะสมแกก่รณี อันจะทำให้เจ้าหนี้มี

ประกันได้รับชำระหน ี้ตามส ิทธ ิที่ตนมีอยู่เหนือทร ัพย ์อันเป็นหลักประกันของลูกหนี้ในจำนวนหนี้เท่า 

ก ับที่ม ีอย ู่แตเ่ดิมก่อนมีการยื่นคำร้องขอพีนฟูกิจการ ซึ่งวิธีการให้ความคุ้มครองที่เพียงพอ ได้แก่

76 Charles Jodan Tabb, The law of bankruptcy, p. 190.

77 Uniform Commercial Code. Section 9 - 504. ปัจจุบันแว้ไขเป็น Section 9 -  610
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(1). การชำระหรอผ่อนชำระเป็นเงินสดให้แก่เจ้าหนี้มีประกันดังกล่าว เพื่อเป็นค่าชดเชย 

จากการลดลงของสิทธิประโยชน์ที่เจ ้าหนี้จะได้รับจากทรัพย์ส ินนั้น78วิธีนี้เป ็นการทดแทนเจ้าหนี 

ด้วยเงินในจำนวนที่เท่ากับมูลค่าทรัพย์สินที่เสื่อมราคาจากการใช้ทรัพย์สินของลูกหนี79 การชำระ 

เงินสดดังกล่าวนี้ลามารถมองได้ว่าเป็น ค่าชดเชย สำหรับมูลค่าส่วนที่ลดลงของหลักประกันอันทำ 

ให ้ห ล ัก ป ระก ัน ไม ่ค ุ้มก ับ จำน วน ห น ี้ข องเจ ้าห น ี้ม ีป ระก ัน  ท ำให ้เจ ้าห น ี้ม ีป ระก ัน กลาย เป ็น  

Undersecured Creditor สุดท ้ายแล้วเจ ้าหนี้ท ี่ม ีประกันซ ึ่งได ้รับการชดเชยด้วยเงินลดนี้จะยังคง 

เป ็นความเป ็นเจ ้าหน ี้ม ีประก ันอย ู่ โดยม ีส ิทธ ิเหน ือหล ักประก ันเท ่าก ับม ูลค ่าท ี่เหล ืออย ู่ของหล ัก 

ประกัน หลังจากได้มีการซดเชยด้วยเงินสดแล้ว80

จากตัวอย่างข้างต้น จำนวนเงินลดที่ต้องชำระให้เจ้าหนี้มีประกันสำหรับมูลค่าที่ลดลงของ 

หลักประกัน คือ 5,000 ดอลลาร์ ต ่อเดือน โดยความคุ้มครองที่เพ ียงพอนี้จะข ้นอยู่ก ับการเปลี่ยน 

แปลงในมูลค่าของหลักประกัน ไม่ได้ขึ้นอยู่กับจำนวนหนี้ ดังนั้นถ้าหลักประกันไม่ได้เสื่อมหรอมีมูล 

ค่าลดลง หรอหลักประกันมีมูลค่ามากกว่าจำนวนหนี้ ก็ไม่จำเป็นต้องให้ความคุ้มครองที่เพียงพอ

(2). การให้สิทธิยึดหน่วงเหนือทรัพย์สินอื่นเพิ่มเติมหรอทดแทน รวมถึงการให้สิทธิที่มีค่า 

เท่าเทียมกับผลประโยชน์ของมูลค่าที่ลดลงของทรัพย์สินที่เป็นหลักประกันนั้น 5’

ว ิธ ีน ี้เป ็นการนำเอาหล ักประก ันอ ันใหม่ หรอส ิทธ ิย ึดหน ่วงอ ื่นๆท ี่ม ีค ่าเท ่าเท ียมก ับหล ัก 

ประกันเดม เพื่อมาชดเชยหลักประกันเดิมซึ่งเสื่อมค่าลง ซึ่งเจ้าหนี้ม ีประกันมีเพียงสิทธิที่จะได้รับ 

ความคุ้มครองมูลค่าของหลักประกันไม่ใช่ได้รับความคุ้มครองสิทธิในทรัพย์สินที่เป็นหลักประกัน

จากต ัวอย ่างข ้างต ้น ถ ้าล ูกหน ี้เป ็น เจ ้าของท ี่ด ินม ูลค ่า 800,000 ดอลล่าร ์ซ ึ่งได ้นำไป 

จำนองกับเจ้าหนี้เพ ียงรายเดียว (single mortgage) เป็นประกันหนี้จำนวน 600,000 ดอลล่าร์ เจ้า 

หนี้ที่มีสิทธิประโยชน์ที่มีเครองจักรเป็นประกันลามารถได้รับความคุ้มครองที่เพียงพอโดยอาจจัดให้ 

เป ็นผ ู้ร ับจำนองลำด ับท ี่ 2 (second mortgage) ในท ี่ด ินน ั้นส ่วนของมูลค ่าของท ี่ด ินท ี่เหล ือจาก * 60

11 u.s.c. section 361 (1)

73 Carl Felsenfeld, Bankruptcy. 2nd ed. (New york: Emanuel law outlines, Inc., 1997), p. 178.

60 Grant Gilmore and David Gray Carlson, Giimore and Carlson on secured lending: claims 

in bankruptcy, p. 66.

11 U.S.C section 361 (2)81
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จ ำ น อ ง ร า ย แ ร ก  ค ือ  2 0 0 ,0 0 0  ด อ ล ล ่า ร ์จ ะ ใ ห ้ค ว า ม ค ุ้ม ค ร อ ง ท ี่เพ ีย ง พ อ แ ก ่เจ ้า ห น ี้ ต ่อ ม ูล ค ่า ท ี่ล ด ล ง

ข อ ง เค ร ื่อ ง จ ัก ร เป ็น จ ำ น ว น 5 ,000  ด อ ล ล ่า ร ์ ต ่อ เด ือ น ไ ด ้เป ็น ร ะ ย ะ เว ล า น า น

(3). การให้ความคุ้มครองโดยวิธ ีอ ื่นใดซึ่งจะทำให้เจ ้าหนี้ด ังกล่าวไม่ม ีข ้อสงสัยในเรื่อง 

ความเท่าเทียมของมูลค่าของสิทธิประโยชน์ทีมหลักประกัน82

วิธ ีน ี้เป ็นมาตรการที่ให้อำนาจ Trustee ในการหาทางแก้โดยวิธีใด ๆ ที่ทำให้เจ้าหนี้ได้รับ 

ทร ัพย ์ส ินท ี่ม ีม ูลค ่าเท ียบเท ่าก ับหล ักประก ันเด ิมโดย1ไม่มีข้อสงสัย โดย Trustee ต้องให้เจ้าหนี้ม ี 

ประกันได้รับมูลค่าปัจจุบันของหลักประกัน (Present Value) หลักนี้เป็นมาตรการที่ให้ความมั่นใจ 

แก่เจ้าหนี้ว่าจะได้รับชำระหนี้เต็มตามจำนวนหนี้ที่มีอยู่เหนือหลักประกันแน่นอน

นอกจากนี้ บังก่อให้เกิดความยืดหยุ่นแก่ศาลในการให้ความคุ้มครองที่เพียงพอ เซ่น การ 

ให้บ ุคคลที่สามที่ม ีความน่าเชื่อถือทางการเงินมาคํ้าประกัน ดังนั้น ถ ้านายบิลเกตล์ (Bill Gates)* 

เป็นผู้คำประกันการชำระหนี้ของสิทธิเรียกร้องที่มีประกันของเจ้าหนี้ เจ้าหนี้จะสามารถหยุดกังวล 

ใจเกี่ยวกับความเสี่ยงว่าตนจะไม,ได้รับชำระค่าเสื่อม หรอการลดลงของมูลค่าของหลักประกันเป็น 

จำนวน 5,000 ดอลล่าร์ ต่อเดือน 83

ความล้มเหลวของความคุ้มครองที่เพียงพอ (The Failure of Adequate Protection)

ในกรณีที่การให้ความคุ้มครองที่เพียงพอไปในตอนแรก แต่ภายหลังพิสูจน์ได้ว่าความคุ้ม 

ครองที่เพียงพอบันไม่เพียงพอ จำนวนของความคุ้มครองที่ขาดไปนั้น เจ้าหนี้มีประกันจะได้รับการ 

ชดเชย โดยถือว่าเป็นสิทธิเรียกร้องที่มีบุรมสิทธิสูงสุด (Superpriority Claim)84

11 u .s.c section 361 (3)

*ประธานบริษัทไมโครซอฟท์ และเป็นบุคคลที่รํ่ารวยที่สุดในประเทศสหรัฐอเมริกา ปี 1996.

83 Charles Jordan Tabb, The law of bankruptcy, p. 193.

84 11 U.S.C section 507 (b)
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จากตัวอย่างข้างต้น หากปรากฏว่าเครองจักรถูกขายไปเป็นเงิน 410,000 ดอลล่า?'หลัง 

จากที่ลูกหนี้ได้ชำระหนี้ให้เจ้าหนี้ลำหรับความคุ้มครองที่เพียงพอเป็นจำนวนเดือนละ 5,000 ดอล 

ล ่าร ์ เป ็นระยะเวลา 10 เดือน จะเห ็นได ้ว ่าเจ ้าหน ี้ต ้องเส ียหายมากกว ่าจำนวนม ูลค ่าของหลัก 

ประกันที่ลดลงเป็นจำนวนถึง 40,000 ดอลล่าร์ เพราะค่าเสื่อมหรือการลดลงของหลักประกันที่แท้ 

จรืงมีม ูลค่าสูงถึง 90,000 ดอลล่าร์ในขณะที่คู่กรณีได้คาดการณ์ถึงค่าเสื่อมหรือการลดลงของมูล 

ค ่าของหลักประกันไว้ และได้ชำระค่าเส ื่อมหรือมูลค ่าท ี่ลดลงของหลักประกันให้เจ ้าหนี้ไปเพ ียง 

50,000 ดอลล่าร์มูลค่าของหลักประกันที่ลดลงมากกว่าจำนวนที่คาดไว้ถึง 40,000 ดอลล่าร์นี้ เจ้า 

หนี้จะได้รับชำระโดยถือเป็นบุรืมสิทธิขั้นสูง (Superpriority)*

จะเห็นได้ว่า การกำหนดว่าสิทธิประโยชน์ของเจ้าหนี้ได้รับความคุ้มครองที่เพียงพอหรือไม่ 

ขึ้นอยู่ก ับ การพิสูจน์หรือประเมินว่า ทรัพย์สินนั้นมีมูลค่าในปัจจุบันเท่าไร และในอนาคตจะมี๋ม ูลค่า 

เท่าไร ซึ่งการคำนวณมูลค่านี้เกิดจากการคาดหมายจึงอาจเกิดความผิดพลาดได้ เพราะถ้าในที่สุด 

เมื่อมีการขายทรัพย์สินนั้นไปและพบว่ามูลค่าของทรัพย์สิน ได้ลดลงตํ่ๆกว่าที่คาดหมาย1ไว้ กรณีนี้ 

จะถือว่า สิทธิประโยชน์นั้นไม่ได้รับความคุ้มครองอย่างเพียงพอ อันจะทำให้เจ้าหนี้ม ีประกันเสีย 

หายเป็นอย่างมาก ตังนั้น แ ม ัเจ้าหนี้จะได้รับความคุ้มครองในภาวะการพักบังคับชำระหนี้แล้ว แต่ 

หากว่าข้อตกลงที่ให้ความคุ้มครองอย่างเพียงพอแก่เจ้าหนี้ม ิได้ให้ความคุ้มครองอย่างแท้จริงแก่ 

เจ ้าหนี้ม ีประกัน กฎหมายพีนฟูก ิจการของอเมริกา85 ได้ให้สิทธิแก่เจ้าหนี้ให้ได้รับชดเชยจากการ 

ขาดความคุ้มครองที่เพ ียงพอนั้นโดยได้สถานภาพ Superpriority ในเงินจำนวนที่ขาดอยู่ เป็นการ 

ให้ความคุ้มครองเพิ่มเติมจากความคุ้มครองที่เคยได้ให็ใปแล้วแต่ไม่ได้เป็นการคุ้มครองอย่างเพียง 

พอในความเป็นจริง สิทธิ Superpriority จะเกิดขึ้นโดยอัตโนมัติเมื่อเจ้าหนี้สามารถพิสูจน์ได้ว่าตน 

ไม่ได้รับความคุ้มครองอย่างเพียงพอจริง และได้ร ับ ความสูญเสียเนื่องจากการขาดความคุ้มครอง 

ดังกล่าว เพราะไม่ได้รับการประเมินอย่างเหมาะสมในผลกระทบแห่งความเลียหายดังกล่าว เช่น 

การชำระต ํ่ากว ่าความส ูญ เส ียท ี่เก ิดข ึ้น  ซ ึ่งเป ็นการแสดงให ้เห ็นว ่าส ิทธ ิเร ืยกร้องแบบ Super- 

priority นี้เก ิดขึ้นเพื่อแก้ไขปัญหาอันเนื่องมาจากความล้มเหลวในการดำเนินการของลูกหนี้ หรือ 

Trustee ที่ก ่อให้เกิดความสูญเสียแก่เจ้าหนี้ม ีประกัน จึงอาจกล่าวได้ว่ามาตรการให้ความคุ้มครอง 

เพิ่มเติม ตาม Section 507 (ช) นี้ม ีข ึ้นเพื่อรับรองสิทธิของเจ้าหนี้ม ีประกันให้ได้รับความคุ้มครอง * 11

* Superpriority หมายถึง สิทธิเรียกร้องที่มีบุริมสิทธิเหนือสิทธิเรียกร้องที่มีบุ่ริมสิทธิอันดันแรก 

Charles Jordan Tabb, The law of bankruptcy, pp. 193-194.
ย 5 11 บ.s.c section 507 (b)
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อย่างเพียงพอโดยได้รับการชดเชยความเสียหายตามความเป็นจรง86 เพื่อส่งผลให้เกิดความเสมอ 

ภาคระหว่างสิทธิของเจ้าหนี้และลูกหนี้ในกระบวนการทึ๋เนฟูกิจการอย่างแท้จรีง

2. กรณ ีท ี่ล ูกหน ี้ไม ่ได ้ม ีส ่วนความเป ็นเจ ้าของ (No Have Equity)87ในทรัพย์ส ิน88 และ 

ทรัพย์สินดังกล่าวไม่มีความจำเป็นต่อการพีนฟกู ิจการ89

จะเห็นได้ว่าการขอปลดเปลืองจาก Stay ในกรณีนี้นั้นต้องประกอบไปด้วยหลัก 2 ประการ 

คอ

(1) เจ้าหนี้ต้องพิสูจน์ให้ใด้ว่า ลูกหนี้ไม่มีส่วนความเป็นเจ้าของในทรัพย์สิน

(Equity in Such Property) ซึ่งในกรณีนืเจ้าหนืมีหน์าที่ต้องพิสูจน์90 ให้ได้ว่าลูกหนี้ไม่มีส่วนความ 

เป็นเจ้าของในทรัพย์สิน (Lacks Equity)

ซึ่งการที่จะพิจารณาว่าลูกหนี้มีล่วนความเป็นเจ้าของ (Equity)* ในทรัพย์สินหรือไม่ คือ 

การเปรียบเทียบระหว่างมูลค่าของสิทธิประโยชน์ของลูกหนี้ในทรัพย์สินกับมูลค่าสิทธิย็ดหน่วงที่ 

เจ้าหนีมีเหนือทรัพย์สินนันทั้งหมด เช่น ถ้าลูกหนี้มีทรัพย์สินมูลค่า 100,000 ดอลล่าร เจ้าหนี้ราย 

แรกมีสิทธิยึดหน่วงเหนือทรัพย์สิน (Senior Lien) เพื่อเป็นประกันหนี้ 80,000 ดอลลาร์ เจ้าหน้ีราย 

ที่สองมีสิทธิยึดหน่วงเหนือทรัพย์สิน (Junior Lien) เพื่อเป็นประกันหนี้ 30,000 ดอลลาร์ เจ้าหนี้ 

รายแรกขอปลดเปลืองจาก Stay จากศาล ศาลลามารถอนุญาตได้91 จะเห็นได้ว่าเมื่อรวมหนี้มี 

ประกัน 2 ราย คือ 80,000 และ 30,000 ดอลล่าร์จะเกินมูลค่าหลักประกันคือ 100,000 ดอลล่าร์ 

ในกรณีนี้จึงถือว่าลูกหนี้ไม่มีส่วนความเป็นเจ้าของ (Equity) ในทรัพย์สินน้ัน

Brian A. Blum, Bankruptcy and debtor - creator, p. 230.

87 กล่าวคือ ทรัพย์สินที่เป็นหลักประกันมีมูลค่าน้อ?.าว่าจำนวนที่เป็นหนี้ มูลค่าของทรัพย์สินที่เป็นหลัก 

ประกันทั้งหมดจึงตกเป็นของเจ้าหนี้มีประกัน ลูกหนี้จึงไม่มี?,ไนได้เลียหรือส่วนความเป็นเจ้าของในทรัพย์สินที่ 

เป็นหลักประกันนั้นอีกต่อไป

88 11 u.s.c section 362 (ช) (2) (A)

8911 U.S.C section 362 (ช) (2) (B)

9011 U.S.C section 362 (g) (1)

*หมายกึง มูลค่าของทรัพย์สินที่มากกว่าจำนวนหนี้

9 !หากเข้าตามหลัก 11 U.S.C section 362 (ช) (2 (A) ด้งผู้เขียนจะได้กล่าวถึงต่อไป
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(2) ทรัพย์สินดังกล่าวไม ่มีความจำเป็นต่อการพีนฟู ซึ่งในกรณนี ี้ทร ัสตีหรอลูกหนี้ 

(Debtor in Possession) ผู้ที่ดัดค้านการขอปลดเปลื้องจาก stay มีหน้าที่ต้องพิสูจน์92เนื่องจาก ใน 

คดีพินฟกูิจการ ลูกหน้ีต้องทำแผนพีนฟูกิจการเพื่อปรับโครงสร้างหนี้และฟินฟูองค์กรของตน ดังนั้น 

ถ้าทรัพย์สินมีความจำเป็นต่อการดำเนินงานของกิจการ การตัดโอกาสลูกหนี้ในการใช้ทรัพย์สินนั้น 

อาจทำให้การพีนฟูกิจการไม่ประสบผลสำเร็จ ดังนั้น การพิสูจน์เพียงว่าลูกหนี้ไม่มีส ่วนความเป็น 

เจ้าของในทรัพย์สินตาม Section 362 (ช) (2) (A) นั้น ไม ่เพียงพอที่จะทำให้ได ้รับการปลดเปลื้อง 

จาก stay ถ้าทรัพย์สินนั้นมีความจำเป็นต่อความสำเร็จในการพีนฟูกิจการ93

3. กรณีที่มีทรัพย์สินเป็นอลังหาริมทรัพย่ชิ้นเดียว (Single Asset Real Estate)9'1

คดี Single Asset Real Estate หมายถึง อล ังหาริมทรัพย์ท ี่ประกอบรวมกันเป ็นหนึ่ง 

ทรัพย์สินหรือหนึ่งโครงการ ที่มิใช่อลังหาริมทรัพย์ที่เป็นที่อยู่อาศัยซึ่งน้อยกว่า 4 ยูนิต และสร้าง 

รายได้ให ้ก ับล ูกหนี้เป ็นส ่วนใหญ ่ โดยล ูกหน ี้ไม ่ได ้ประกอบธ ุรก ิจอย ่างอ ื่นนอกจากธ ุรก ิจ 

อลังหาริมทรัพย์นี้ ซึ่งก่อให้เกิดหนี้มีประกันไม่เกิน4 ล้านดอลลาร์95

การขอปลดเปลื้องจาก Stay ในกรณีน้ี ศาลต้องอนุญาตถ้าคดีนั้นเป็นคดีที่มีทรัพย์สินเป็น 

อลังหาริมทรัพย์ชิ้นเดียว เว้นแต่ หากภายใน 90 วัน นับแต่ศาลมีคำสั่งปลดเปลื้องจาก Stay ลูก 

หนี้ได้ยื่นแผนพินฟูที่มีความเป็นไปได้ที่จะได้รับความเห็นชอบภายในระยะเวลาที่เหมาะสม96 หรือ 

ลูกหนี้ได้ผ ่อนชำระดอกเบี้ยให้แก่เจ ้าหนี้จำนอง ตามอตราท้องตลาดที,เจ้าหนี้จะได้รับจาก 

อลังหาริมทรัพย์นั้น97 ถ้าลูกหนี้ไม่ปฏิบัติอย่างใดอย่างหนึ่งตามที่กล่าวมา เจ้าหนี้จำนองจะได้รับ 

การปลดเปลื้องจาก stay98 * 11

11 บ.s.c section 362 (g) (2)

Brian A. Blum, Bankruptcy and debtor - creditor, p. 222. 

11 u .s.c section 362 (d) (3)

11 U.S.C section 101 (51) (ช)

11 U.S.C section 362 (d) (3)(A)

11 บ S.C section 362 (d) (3)(B)

Brian A. Brum, Bankruptcy and debtor - Creditor ,p. 223.
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อย่างไรก็ตาม ไม่ว่าเจ้าหนี้มีประกันจะอ้างเหตุใดก็ตาม เพื่อขอปลดเปลื้องจาก Stay ศาล 

จะไม ่อน ุญาตตามคำร ้องขอของเจ ้าหน ี้ม ีประก ัน หากสิทธิประโยชน์ท ี่ม ีหลักทรัพย์เป ็นประกัน 

(Security Interest) ยังมิได้มีการทำให้ลมบูรณ์ (perfect)99

3.1.3.3. ส ิทธิของเจ ้าหนี้ม ิประก ันก ับการยื่นพ ิส ูจน ์หน ี๋ (Proof of Claim)

การพิสูจน์หนี้เป ็นชั้นตอนสำคัญในกระบวนการฟืนฟูกิจการซึ่งหลักเกณฑในการพิสูจน์ 

หนีนัน จะอยู่ใน Federal Rules of Bankruptcy Procedure โดยจะกำหนดระยะเวลาให้ย ื่นพิสูจน์ 

หนีแตกต่างกันไปในแต่ละคดีซึ่งกำหนดไว้ว่าในคดีตาม Chapter 11 เจ้าหนี้ต้องยื่นพิสูจน์หนี้ภาย 

ในระยะเวลาท ี่ศาลกำหนด(Bar Date) ซ ึ่งจะแตกต่างก้นไปในแต่ละคดี100 หากเจ้าหนี้ไม่ได้ยื่น 

พ ิสูจน์หนี้ภายในระยะเวลาที่กำหนด เจ้าหนี้จะไม่ได้รับชำระหนี้จากการแบ่งเฉลี่ยทรัพย์และไม่มี 

สิทธิออกเสียงในการลงคะแนนยอมรับแผนฟินฟูกิจการ

ฉะนั้น โดยหลักทั่วไปแล้ว เจ้าหนี้ที่จะมิสิทธิได้รับชำระหนี้จากแผนฟืนฟูกิจการ หรอมีสิทธิ 

ในการลงคะแนนเลียงเห็นชอบกับแผนฟืนฟูกิจการ ต้องยื่นพิสูจน์หนี้เพื่อให้สิทธิเรียกร้องของตน 

เป็นสิทธิเรียกร้องที่ได้รับ อนุญาต (Allowed Claim)10

ในส่วนของเจ้าหนีมีประกันก็เช่นกัน จะสามารถมีสิทธิเรียกร้องที่ม ีประกันได้ก็ต่อเมื่อสิทธิ 

เร ียกร้องนั้นได้รับอน ุญาตโดยการย ีนพ ิส ูจน ์หน ี้102 แมใ้นความจริง เจ ้าหนี้ท ี่ม ีส ิทธ ิเร ียกร้องท ี่ม ี 

ประกันไม่จำเป็นต้องยื่นพิสูจน์หนี้ เพราะแม้เจ้าหนี้ท ี่ม ีส ิทธิเรียกร้องทีมประกันมิได้ยื่นพิสูจน์หนี้ก ็ 

จะไม่เสียสิทธิในทรัพย์สินที่เป ็นหลักประกันไป103 เว้นแ ต ่เจ้าหนีประเภท Undersecured Creator 

ที่จำต้องยื่นพิส ูจน์หนีเพ ื่อที่จะได้ม ีส ิทธิได้รับชำระหนี้ในส่วนของสิทธิเรียกร้องที่ไม่มีประกัน แต่ใน 

คด ีฟืนฟูกิจการตาม Chapter 11 ได้ร ับยกเว้นจากหลักพัวไปดังกล่าว กล่าวคือในกรณีที่ส ิทธ เิรียก 

ร้องของเจ้าหนีนัน ปรากฏอยู่ในบัญชีเจ้าหนี้และระบุจำนวนหนี้ที่ถูกต้องแล้ว เจ้าหนี้ไม่จำเป ็นต้อง

Grant Gilmore and David G'êy Carlson, Gilmore and Carlson on secured lending: Claims 

in bankruptcy , p. 808.

100 Bankruptcy Rules 3003 (c) (3)

101 11 บ.s.c section 5011 Bankrjp tcy Rules 3002

102 11 u .s.c section 501 ,502

103 11 U.s.c. section 506 (d)
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ยืนพิสูจน์หนี ก็ถือว่าสิทธิเรียกร้องนัน เป็นสิทธิเรียกร้องที่ได้รับอนุญาตแล้ว เว้นแต่หนี้ที่ปรากฏใน 

บ ัญชีน ันเป ็นหนี้ท ี่ย ังม ีฃ ้อโต ้แย ้ง หรีอเป ็นหนี้ท ี่อาจเก ิดข ึ้นในอนาคต หรือเป ็นหนี้ท ี่ไม ่สามารถ 

กำหนด'จำนวน'ได้'อย่างแน่,นอน'1°" หรือมีผู้มีส,วนได้เสียหรือเจ้าหนี้คนอื่นคัดค้านสิทธิเรียกร้องในหนี้ 

ด ังกล ่าว,05 เจ้าหนีจึงจำเป็นต้องยื่นพิสูจน์หนีซึ่งข้อยกเว้นที่เจ้าหนี้ไม่จำต้องยื่นพิสูจน์ในกรณีดัง 

กล่าวนี้ จะช่วยประหยัดค่าใช้จ่ายในกรณีพินฟูกิจการขนาดใหญ่ ที่ม ีเจ้าหนี้เป็นจำนวนมาก* 105 106

อย่างไรก็ตาม แม้ส ิทธิของเจ้าหนีมีประคันจะไม่เสียไปเพียงเพราะมิได้ยื่นพิสูจน์หนี้ แต่มี 

หลายเหตุผลที่ทำให้เจ้าหนี้ม ีประคันเห็นความสำคัญในการยื่นพิส ูจน์หนี้ ซ ึ่งต้องยื่นภายในระยะ 

เวลาท ี่ศาลกำหนดด ้วย เพราะแผนพ ีนฟ ูก ิจการจะชำระหน ี้ให ้เฉพาะแต ่ส ิทธ ิเร ียกร้องท ี่ได ้ร ับ 

อนุญาต ให้ใด้รับชำระได้แล้วเท่านั้น107 *

การยื่นขอพิสูจน์หนีที่ทำตามกฎหมายกำหนดถือว่าเป็นการยื่นอย่างเป็นทางการ แต่ยังมี 

การดำเนินการบางอย่างที่ถือว่าเป็นการยื่นขอพิสูจน์หนี้อย่างไม่เป็นทางการด้วย (Informal) กล่าว 

คือ หากเจ้าหนีได้ต ิดต่อคับทรัลตีอย่างเป็นลายลักษณ์อักษรในเรื่องที่เก ี่ยวคับการขอให้ชำระหนี้ 

ศาลอาจจะเห ็น1ว่าข้อความที่เจ ้าหนีติดต่อคับทรัลตีน ั้น เป็นการพิสูจน์หนี้ด้วย หากศาลได้รับก่อน 

ครบกำหนดระยะเวลาที่ให้เจ ้าหนี้ท ังหลายยื่นพิส ูจน์หนี้ นอกจากนั้นแล้ว การที่เจ้าหนี้ม ีประคันผู้ 

ซึ่งไม่ได้ยื่นขอพิสูจน์หนีแต่ได้ร้องขอให้มีการปลดเปลื้องจากภาวะการพักบังคับชำระหนี้ก่อนครบ 

ระยะเวลาที่ศาลกำหนด คำร้องฃอนี้ถือได้ว่าเป็นการพิสูจน์หนี้อย่างไม่เป็นทางการเช่นเดียวคัน105

ในการยื่นขอพิสูจน์หนีทังแบบทีเป็นทางการและไม่เป็นทางการ หากมีข้อผิดหลงสามารถ 

ทำการแก้ไขได้อย่างไม่มีข้อจำคัด แต่ในการขอแก้ไขแต่ละครั้งจะต้องผ่านขึ้นตอนการพิจารณา 

อย ่างละเอ ียดถ ี่ถ ้วน (Scrutinize) ทังนี เพ ื่อเป ็นการป้องคันมิให ้ม ีการอ้างหนี้ใหม่เพ ิ่มข ึ้นมาภาย 

หลัง แต่การที่จะเพ ิ่มมูลค่าของหนี้น ั้นย ังเป็นเรื่องที่ถกเถียงคันไม่ยุติ ส่วนการจะขอแก้ไขประเภท

11 บ.s.c. section 1111 (a) , Bankruptcy Rules 3003 (ช)

105 11 U.S.C. section 502 (ช)

106 Charles Jordan Tabb, The law of bankruptcy, p. 484.

107 Grant Gilmore ana David Grey Carlson, Gilmore and Carlson on secured lending :Ciaims 

in bankruptcy, pp. 930-931.
108 ibid, p. 935
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ข อ ง ห น ีท ี ่ไ ม ่ม ีป ร ะ ก ัน ใ ห ้เ ป ็น ห น ีท ี ,ม ีป ร ะ ก ัน น ั ้น เ ป ็น เ ร ื ่อ ง ท ี ่ เ ห ็น ไ ด ้อ ย ่า ง ช ัด เ จ น ว ่า ไ ม ่ส า ม า ร ท ท ำ ไ ด ้

เ พ ร า ะ ห น ี ้ส อ ง ป ร ะ ๓ ท น ี ้แ ต ก ต ่า ง ก ัน โ ด ย ส ิ ้น เซ ิง

นอกจากนี หากเจ้าหนีมีประกันได้ยื่นขอพิสูจน์หนี้ในกระบวนการพื้นฟูกิจการแล้ว สิทธิ 

เรียกร้องหรือหนี้นันจะคงอยู่ เว้นแต่ทรัสตีจะได้ปฏิเสธหนี้นั้นในขั้นตอนอื่นที่ไม่ใช่การพิจารณายืน 

ยันแผน เช่น ทรัสตีคัดค้านสิทธิเรียกร้องของเจ้าหนี้มีประกันในการยื่นพิสูจน์หนี้ เป็นด้น

กรณีที่เจ้าหนี้มีประกันที่ไม่ได้ยื่นพิสูจน์หนี้จะไม1มีส ิท ธ ิได้ร ับชำระหนี้ภายใต้แผนพื้นฟูกิจ 

การ แต่แผนพื้นฟูกิจการจะทำให ้ส ิท ธ ิเรียกร้องที่มีประกันลดลงไม่ได ้,09 การพิสูจน์หน้ีทำให ้เกิด 

ความแตกต่างเพียงเล็กน้อยหร ือไม ่แตกต่างเลยในส ิท ธ ิของเจ้าหนี้ม ีป ระก ัน  กฎเกณฑ์ที่นำมาใช้ 

เป็นเรื่องเดียวกัน ไม่ว่าจะเป็นผู้ที่ได้ยื่นขอพิสูจน์หนี้แล้วหรือไม่ก็ตาม

3.1.3.4. ส ิทธิของเจ้าหนึ้ม ีประกันในการชัดกลุ่มเจ ้าหนี้เพ ื่อพ ิจารณาแผน

พินฟ ูก ิจการ

การเสนอแผนพื้นฟูกิจการโดยลูกหนี้หรือผมส่วนได้เสียอื่น ๆ

ในการเสนอแผนทืเนฟูกิจการลูกหนีอาจจะเสนอแผนพื้นฟูกิจการในขณะที่ยื่นคำร้องเพื่อ 

ขอพินฟูกิจการ หรือในเวลาใดภายหลังจากที่ย ื่นคำร้องเพื่อขอพื้นฟูกิจการก็ได้1,0 แต่ลูกหนี้ไม่ได้มี 

สิทธิแต่ยู้เด ียวโดยเด็ดขาดในการเสนอแผนพื้นฟูกิจการ มาตรา 1121 ให้สิทธิลูกหนี้ในการเสนอ 

แผนพื้นฟูกิจการภายใน120 วัน นับจากวันที่ศาลมีคำส ั่งให้ลูกหนี้พื้นฟูกิจการ ถ้าลูกหนี้มิได้เสนอ 

แผนในระยะเวลาที่กำหนด ผู้มีล่วนได้เสียอาจจะเลนอแผนของตนก็ได้

แต่ถ้าหากลูกหนี้เสนอแผนภายใน 120 วันตามทีกำหนด และแผนดังกล่าวก็ได้รับการยอม 

รับจากเจ้าหนี้ทุกระดับขั้นภายในช่วงเวลานั้น ผู้มีล่วนได้เสียอื่น  ๆ ก็ไม่สามารถที่จะเสนอแผนพื้น 

ฟูกิจการได้อีก แผนพื้นฟ ูก ิจการของลูกหนี้ก ็จะเป ็นแผนเด ียวท ี่ศาลจะพ ิจารณาและมีคำสั่งเห ็น 

ชอบด้วยแผน แต่ถ้าแผนดังกล่าวถูกเลนอ แต่ย ังมิได้รับการยอมรับภายในระยะเวลา 120วันดัง 

กล่าว ลูกหนี้อาจยืดเวลาในการให้เจ้าหนี้ทุกระดับขั้นทำการยอมรับแผน (หรือแผนที่ได้ทำการปรับ 109

109 Ibid. p. 968.

"°11 บ.s.c. section 1121 (a)
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ปรุง) ได้ภายใน 60 วันถัดมา ถ้าแผนของลูกหนี้ไม่ประสบความสำเร็จ ผู้มีส่วนได้เสียอื่นอาจเสนอ 

แผนของตนได้ อย่างไรก็ตาม ศาลอาจมีคำสั่งให้ลดหรือขยายระยะเวลาดังกล่าวได้ภายหลังจากที่ 

ได้นัดพิจารณาและไต่สวนคำร้องที่ผู้มีส่วนได้เสียยื่นก่อนเวลาสิ้นสุดของระยะเวลาที่กำหนดโดยมี 

เหตุผลอันสมควร

โดยเหตุผลที่ Chapter 11 กำหนดให้ลูกหนี้มีโอกาสเสนอแผนพ้นฟูก่อน และถ้าลูกหน้ีทำ 

แผนเสร็จไม่ทัน ก็มีความเป็นไปได้ที่เจ้าหนี้จะเสนอแผนแข่งกับลูกหนี้ได้นั้น มีข้อดี คือ จะทำให้เจ้า 

หนีมีอำนาจต่อรองให้ลูโเหนี้ทำแผนที่น่าจะเป็นที่ยอมรับได้โดยเร็วที่สุด ลูกหน้ีรู้ว่าถ้าไม่สามารถทำ 

แผนให้เป็นที่พอใจเจ้าหนีทังหลายได้ แผนอื่น  ๆ ก็อาจถูกเสนอขึ้นมาแทน และแผนดังกล่าวก็อาจ 

เป็นแผนที่ทำให้ลูกหนีเสียประโยชน์ได้ โดยอาจมีการเสนอให้นำทรัพย์สินที่เป็นที่ต้องการของ 

ตลาดออกขาย หรืออาจให้มีการชำระบัญชีแทน และเมื่อมีการลงคะแนนเสียงเพื่อยอมรับ้แผน 

เจ้าหนี้ที่ไม่พอใจแผนของลูกหนี้ก็อาจจะลงคะแนนเสียงยอมรับแผนที่ลูกหนี้ไม่ต้องการก็ได้ และถึง 

แม้ว่าจะไม่มีการเสนอแผนโดยบุคคลอื่น  ๆ ก็ตาม หลักเกณฑในเรื่องการเสนอแผนแข่งกับลูกหนี้ก็ 

มีผลกระทบต่อลูกหนี้เช่นเดียวกับการต่อรองของเจ้าหนี้ต่อลูกหนี้

ถ้าหากมีการเสนอแผนอื่น แผนอื่นที่มีการเสนอเข้ามานั้นต้องตรงกับหลักการเปิดเผยข้อ 

มูล และมาตรฐานในการที่ศาลจะมีคำสั่งเห็นชอบด้วยแผน ดังที่จะกล่าวต่อไป ถ้าในท้ายที่สุดแล้ว 

มีมากกว่า 2 แผนที่ตรงกับมาตรฐานในการที่ศาลจะมีคำสั่งเห็นชอบด้วยแผน มาตรา 1129 (c) 

กำหนดให้ศาลพิจารณาจากผลประโยชน์ของเจ้าหนี้และหุ้นส่วนที่มีประกันในการเลือกมีคำสั่งเห็น 

ชอบด้วยแผนใดแผนหนึ่งจากทั้งหมด จะมีเพียงแผนเดียวเท่านั้นที่ได้รับการเห็นชอบจากศาล (แม้ 

จะเป็นไปได้ที่อาจจะมีบุคคลอื่นนอกจากลูกหนี้เป็นผโลนอแผนก็ตาม)''1

แผนพ้นฟูกิจการ

วัตถประสงค์'สำคัณฃองเจ้าหนึ๋ที่เข้าร่วมการทนฟกิจการคือ การที่เจ้าหนี๋จะได้รับชำระหนี๋

โดยมีการจัดทำแผนพ้นฟูกิจการให้กิจการของลูกหนึ๋สามารถดำเนินไปได้จนกระทังลูกหนี๋กลับคืน

ส ู่ฐานะเด ิม คือ ไม่มีหนี้สินล้นพ้นตัว ซึ่งการดำเนินการพ้นฟูกิจการของลูกหนี้จะประสบความ 

สำเร็จหรือไม่นั้นขึ้นอยู่กับแผนพ้นฟูกิจการ ซึ่งถ้าแผนได้รับการยืนบัน เงื่อนไขการได้รับชำระหนี้

1,1 Brian A. Blum, Bankruptcy and debtor- crecitor. pp. 446-447.
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ของเจ้าหนีจะเป็นไปตามแผน กล่าวคือ ผลประโยชน์และสิทธิเรียกร้องที่เจ้าหนี้มีต่อลูกหนี้ทั้งหมด 

จะถูกแทนที่ด้วยข้อกำหนดที่เขียนไว้โนแผน112 การเสนอแผนที่นฟูกิจการอาจจะเสนอโดยตัวลูก 

หนีเอง โดยยื่น1ไปพร้อมกับคำร้องฃอทืเนฟูกิจการ หรือผู้อื่นยื่นเสนอแผนโดยไม่มีกำหนดเวลาก็ 

ไ ด ้113

รายละเอียดของแผนที่นฟูกิจการ

รายละเอียดของแผนที่!นฟูกิจการมีความสำคัญและจะส่งผลไปถึงการยืนยันแผนตาม 

มาตรา า 129 เนื่องจากศาลจะไม่ยืนยันแผนทีมีรายการไม่ครบถ้วน โดยรายละเอียดในแผนที่1นฟู 

กิจการต้องเป็นไปตามที่กำหนดไว้ในกฎหมาย ซึ่งอย่างน้อยต้องมีรายการดังต่อไปนี้’14

1. ต้องระบุการจัดลำดับชั้นของสิทธิเรียกร้องและผลประโยชน์ต่างๆ* * **

2. ต้องระบุสิทธิเรียกร้องหรือผลประโยชน์ที่ไม่ได้รับผลกระทบจากแผนที่นฟูกิจการ*

3. กำหนดวิธีปฏิบัติที่ชัดเจนและถูกต้องต่อสิทธิเรียกร้องหรือผลประโยชน์ที่ได้รับผล 

กระทบจากการป็นฟูกิจการ เช่น จำนวนหนี้ที่แน่นอนที่เจ้าหนี้ในแต่ละรายจะได้รับชำระหนี้ตาม 

แผน (ถ้ามี) กำหนดเวลาและรูปแบบการชำระหนี้ 15

4. กำหนดการปฏิบัติที่เท่าเทียมกันต่อผู้มีสิทธิเรียกร้องหรือผลประโยชน์ที่อยู่ในลำดับชั้น 

เดียวกัน การปฏิบัติต่อสิทธิเรียกร้องหรือผลประโยชน์5เด,ในลักษณะที่ด้อยกว่า จะทำได้ต่อเมื่อได้ 

รับความยินยอมจากผู้ทรงสิทธิเรียกร้องหรือผลประโยชน์นั้น ๆ

11 บ.s.c section 1141

3 Brian A. Blum. Bankruptcy and debtor- creditor, p. 446.

“ 11 u.s.c. section 1123 (a)

* ต้องเป็นไปตามที่ 11 U.S.C section 1122กำหนดไว้ดังผู้เขียนจะกล่าวต้อไป

** ชั้นของเจ้าหนี้ทีไม่ได้รับผลกระทบจากแผนที่นฟู จะ'ไม่มีสิทธิออกเสียงยอมรับ'หรือปฎิเสธแผน แต้จะ 

ถูกถือว่าเจ้าหนี้ในชั้นนั้นยอมรับแผน 11 U.S.C. section 1126 (f)

° Brian A. Blum, Bankruptcy and debtor - creditor, pp. 455-456.
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5. กำหนดวิธีปฏิบัติตามแผนพีนฟูกิจการอย่างเพียงพอ* เพื่อให้ผู้มีสิทธิเรียกร้องหรือผล 

ประโยชน์ต่าง ๅในทุกลำดับชั้นเข้าใจและยอมรับแผนพีนฟูกิจการ

6. ถ้าหากลูกหนี้เป็นบริษัท ต้องกำหนดข้อห้ามมิให้ลูกหนี้ออกหุ้นชนิดไม่มีสิทธิออกเลียง 

(Nonvoting equity security) ให้แก่เจ้าหนี

7. ข้อกำหนดต่าง  ๆในแผนพีนฟูกิจการรวมทั้งการเลือกเจ้าหน้าที่ กรรมการ และทรัลตีจะ 

ต้องให้สอดคล้องกับผลประโยชน์ของเจ้าหนี้หรือผู้มีส่วนได้เลีย และต้องไม่ขัดต่อความสงบเรียบ 

ร้อยของประชาชน

นอกจากรายละเอียดต่าง  ๆ ที่ต้องมีในแผนแล้ว แผนอาจระบุรายละเอียดบางอย่างที่ 

เสนอแผนต้องการ116 เซ่น การลดหนี้ของสิทธิเรียกร้องบางลำดับชั้น การยอมรับหรือปฏิเสธสัญญา 

หรือข้อกำหนดในการขายทรัพย์สิน เป็นต้น

ทังนี ตามปกติความสำคัญของแผนพีนฟูกิจการ คอ การระบุรายละเอียดที่จะปฏิบัติต่อเจ้า 

หนี้หรือผู้ทรงสิทธิเรียกร้องหรือผลประโยชน์ที่ได้รับความกระทบกระเทือน ซึ่งอาจจะกำหนดให้ใน 

ชั้นนั้นได้รับชำระหนี้เต็มหรือเพียงบางส่วนหรือไม่ให้ได้รับชำระหนี้เลย โดยอาจชำระเป็นเงินสด 

ทรัพย์สิน หุ้น ไม่ว่าจะชำระเป็นเงินก้อนหรือเป็นงวดก็ตาม117

* หมายถึง แผนต้องมีข้อกำหนดที่ลามารถทำให้แผนสำเร็จได้ ซึ่งเป็นการกำหนดขอบเขตไว้อย่าง 

กว้าง ๆ และยืดหยุ่น เช่นรายได้ที่จะได้รับในอนาคต การออกหุ้นใหม่, การลงทุนหรือขอสินเชื่อใหม่ หรือการร่วม 

ลงทุนกับนิติบุคคลอื่นเป็นต้น

” 6 11 u.s.c. section 1123(ช)

! Charles Jordan Tabb, The lav-/ of bankruptcy, p. 811.
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1. การจัดลำดับชันของสิทธิเรียกร้องและผลประโยชน์ (Classification of claims and 

interests)

หลักการพืนฐานในการแบ่งลำดับชั้นของสิทธิเรียกร้องหรือผลประโยชน์ซึ่งการจัดลำดับ 

ชันของสิทธิเรียกร้องและผลประโยชน์มีความสำคัญต่อการที่จะได้รับชำระหนี้* รวมถึงการลง 

คะแนนเสียงยอมรับแผนซึ่งจะต้องทำตามลำดับชั้น '8 เนื่องจาก* 118 119

(1) การออกเล ียงยอมรับ หรือปฏิเสธแผนจะทำในแต่ช ั้นของสิทธิเร ียกร้องหรือผล 

ประโยชน์20

(2) ชั้นของสิทธิเรียกร้องหรือผลประโยชน์อาจถูกกระทบกระเทือนได้121

(3) ในการยืนยันแผนพื้นฟูกิจการ ชั้นของสิทธิเรียกร้องหรือผลประโยชน์ทุกชั้นต้องออก 

เสียงเห็นชอบด้วยกับแผนหรือไม่มีชั้นของสิทธิเรียกร้องหรือผลประโยชน์ใดได้รับความกระทบ 

กระเทือน หรือแผนถูกยืนยันโดยการปงคับ (Cram Down)122 กล่าวคือการยอมรับแผนโดยเจ้าหนี้ 

ทังหลายในแต่ละชันจะเป็นพื้นฐานที่ศาลจะนำมาพิจารณาว่าจะให้ความเห็นชอบแผนได้หรือไม่

(4) ผู้ทรงสิทธิเรียกร้องหรือผลประโยชน์ที่ไม่เห็นด้วยกับแผน จะถูกผูกมัดไปกับแผน โดย 

เสียงส่วนใหญ่ของผู้ทรงสิทธิเรียกร้องหรือผลประโยชน์ในชั้นนั้น123 กล่าวคือ ในแต่ละลำดับชั้นของ 

ผู้ทรงสิทธิเรียกร้อง หรือผลประโยชน์จะต้องมีการยอมรับ หรือปฏิเสธแผนในนามของเจ้าหนี้ใน ช้ัน 

น้ัน ๆ

* เน่ืองจากผู้ทรงสิทธิเรียกร้องหรือผลประโยชน์ท่ีอยู่ในช้ันเดียวกันจะได้รับการชำระหน้ีท่ีเท่ากัน เว้นแต่ 

มีการตกลงไว้เป็นอย่างอ่ืน

118 Richard F. Broude, Reoaanizations under chapter 11 of the Bankruptcy Code, p. 9-5.

119 Charles Jordan Tabb, The law of bankruptcy, p. 814.

12011 u.s.c. section 1126.

121 11 U.S.C. section 1124

122 11 U.S.C. section 1129 (a) (8), (b)

123 11 U.S.C. section 1126 (c), (d)
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(5) ถ้าไม่มีชันของสิทธิเรียกร้องหรอผลประโยชน์ใดได้รับความกระทบกระเทือน หรอทุก 

ชั้นของสิทธิเรียกร้องหรีอผลประโยช,น์ให้การยอมรับแผน การชำระหนี้ตามแผนไม่จำเป็นต้องทำ 

ตามกฎบุริมสิทธิเด็ดขาด (Absolute Priority Rule)124

(6) ไม่ว่าในกรณีใดๆต้องมีชั้นของสิทธิเรียกร้องหรือผลประโยชน์ที่ได้รับความกระทบ 

กระเทือน (ถ้าหากมี) อย่างน้อย 1 ช้ัน ออกเสียงยอมรับแผน 125

จากความสำคัญในการจัดลำดับชั้นของสิทธิเรียกร้องหรือผลประโยชน์ดังที่กล่าวมา จะ 

เห็นได้ว่า ผู้ทรงสิทธิเรียกร้องหรือผลประโยชน์รายใดจะถูกจัดอยู่ชั้นใด มีความสำคัญมากในคดี 

ทืเนฟูกิจการ การตัดสินใจในการแบ่งลำดับชันดังกล่าวของลูกหนี้จึงถูกควบคุมเพื่อป้องกันการ 

เลือกปฏิบัติต่อเจ้าหนีอย่างไม่เป็นธรรม และการเปลี่ยนแปลงอำนาจของเจ้าหนี้ในการลงคะแนน 

เสียง ซึ่งหลักเกณฑ์ในการจัดลำดับชั้นของสิทธิเรียกร้องและผลประโยชน์มีดังนี้

ก. มาตรา า122กำหนดให้สิทธิเรียกร้องหรือผลประโยชน์ที่อยู่ในลำดับชั้นเดียวกันต้องมี 

ลาระสำคัญคล้ายคลึงก ัน126 ในประมวลกฎหมายล้มละลายมิได้กำหนดกฎเกณฑ์ในเรองสาระ 

สำคัญที่คล้ายคลึงกัน แต ่ตีความหมาย,ได้'ว่า สิทธิเรียกร้องต้องก่อให้เกิดสิทธิในการได้รับชำระหนี้ที่ 

มีจำนวนใกล้เคียงกัน และมีลักษณะที่เหมือนกัน127 กล่าวคือ สิทธิเรียกร้องและผลประโยชน์นั้นต้อง 

มีลักษณะและผลทางกฎหมายที่คล้ายคลึงกัน128ซึ่งผู้ทรงสิทธิเรียกร้องหรือผลประโยชน์อาจจะมี 

สิทธิเรียกร้องหรือผลประโยชน์มากกว่า 1 ชั้นก็ได้129

การจะพิจารณาว่า ผู้ทรงสิทธิเรียกร้องหรือผลประโยชน์ใดมีสิทธิตามกฎหมายที่คล้ายคลึง 

กันเป็นเรื่องยาก เนื่องจากการออกเสียงยอมรับหรือปฏิเสธแผนจะออกเสียงเป็นชั้น (และผู้ที่1ไม่เห็น 

ด้วยจะต้องถูกผูกมัดไปกับการออกเสียงในชั้นของตนด้วย) และสมาชิกที่อยู่ในชั้นเดียวกันจะได้รับ 

การปฏิบัติที่เหมือนกัน จึงไม่ยุติธรรมที่จะจัดให้ผู้ทรงสิทธิเรียกร้องและผลประโยชน์ที่ไม่เหมือนกัน

124 11 u.s.c. section 1129 (a) (8), (b)

12511 U.S.C. section 1129 (a) (10)

126 11 U.S.C. section 1122 (a)

27 Brian A. Brum, Bankruptcy and debtor - creditor, p. 453.

28 Charles Jordan Tabb, The law of bankruptcy, p. 814.

' 7 ibid. p. 814.
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อยู่ในชั้นเดียวกัน และอนุญาตให้การออกเสียงนั้นผูกมัดผู้ทรงที่มีสิทธิเรียกร้องหรือผลประโยชน์ที่ 

ไม่เหมือนกันกับผู้ทรงสิทธิเรียกร้องหรือผลประโยชน์รายอื่นในชั้นเดียวกัน ฉะนั้น การจัดลำดับชั้น 

ของผู้ทรงสิทธิเรียกร้องหรือผลประโยชน์ให้อยู่ในชั้นเดียวกัน ต้องพิจารณาว่ายุติธรรมสำหรับ 

สมาชิกทุกคนในชันเดียวกันที่จะถูกผูกมัดในการออกเลียงยอมรับหรือปฏิเสธแผนของชั้นตน

โดยหลักแล้ว ความคล้ายคลึงกันในสาระสำคัญมักจะพิจารณาจากลำดับการได้รับชำระ 

หนี (Priority in Payment) ที่ผู้ทรงสิทธิเรียกร้องหรือผลประโยชน์มือยู่เหนือทรัพย์สินของลูกหนี้ ดัง 

น้ัน สิทธิเรียกร้องที่มืประกัน และส ิท ธ ิเรียกร้องที่ไม ม่ ีประกันจึงมีส ิท ธ ิตามกฎหมายที่แตกต่างกัน 

เพราะว่าสิทธิเรียกร้องที่มีประกัน (Secured Claim) มีสิทธิได้รับชำระหนี้จากทรัพย์สินที่เป็นหลัก 

ประกัน ในขณะที่สิทธิเรียกร้องที่ไม่มืประกันมืเพียงสิทธิที่จะได้รับชำระหนี้จากทรัพย์สินที่เหลืออยู่ 

ในกองทรัพย์สิน ในทางกลับกันสิทธิเรียกร้องที่ไม่มืประกันก็มืความแตกต่างจากผู้ถือหุ้นห้รีอหุ้น 

ส่วนในกิจการของลูกหนี้ เนื่องจากส ิท ธ ิเรียกร้องท่ีไม ่มีประกันจะได ้รับชำระเติมจานวนก่อนผู้ถือหุ้น 

หรือผู้เป็นหุ้นส่วน

ในส่วนของสิทธิเรียกร้องที่มืประกันด้วยกันก็ย์งมืความแตกต่างกัน เช่น

(1) มืทรัพย์สินที่เป็นหลักประกัน (Collateral) ต่างกัน

(2) มีลำดับในการได้รับชำระหนี (Rank) จากทรัพย์สินที่เป็นหลักประกันอันเดียวกันที่แตก 

ต่างกัน เช่น สิทธิเรียกร้องที่มืที่ดินเป็นประกันจะแตกต่างจากสิทธิเรียกร้องที่มืสินค้า (Inventory) 

เป็นประกัน หรือผู้ทรงสิทธิยึดหน่วงเหนือที่ดินลำดับแรก (First Lien) จะมีสิทธิได้รับชำระหนี้ก่อนผู้ 

ทรงสิทธิยึดหน่วงลำดับที่สอง (Second Lien) เหนือที่ดินผืนเดียวก้น เป็นต้น

ในส่วนของสิทธิเรียกร้องที่ไม่มืประกันก็เช่นเดียวกันจะถูกแยกออกเป็นหลายชั้น เช่น ช้ัน 

ของเจ้าหนี้ที่มีบุรีมสิทธิกับชั้นของเจ้าหนี้ที่ไม่มีบุริมสิทธิ และในส่วนของเจ้าหนี้ที่มีบุรีมสิทธิก็ยังแบ่ง 

ออกเป็นหลายลำดับอีก จึงไม่สามารถจัดให้อยู่ในชั้นเดียวกันได้ เป็นต้น130

ยกตัวอย่างเช่น ลูกหนี้ไม่สามารถกำหนดให้เจ้าหนี้ที่ม ืสิทธิเรียกร้องที่มีประกันกับไม่มี 

ประกัน ให้อยู่ในล ำด ับ ชั้นเดียวกัน หรือกรณีส ิท ธ ิเรียกร้องที่ก่อให ้เกิดส ิทธ ิในการได ้ร ับชำระหนี้ก่อน 

หลังต่างกัน แม้ว่าส ิท ธ ิเรียกร้องที่ไม่มีประกันที่มีจำนวนหนี้ใกล้เคียงกัน โดยส่วนใหญ่แล้วจะถูกจัด

130 Charles Jordan Tabb. The law of bankruptcy, pp. 814-815.
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ให้อยู่ในลำดับชันเดียวกัน แต่สิทธิเรียกร้องที่มีประกันในแต่ละรายมักจะมีลำดับชั้นเป็นของตนเอง 

(เป็นเจ้าหนี้รายเดียวในลำดับชั้นเดียวกัน) เพราะโดยทั่วไปแล้วสิทธิเรียกร้องที่มีประกันในแต่ละ 

รายมักจะมีสาระสำคัญที่แตกต่างไปจากรายอื่นๆ โดยส่วนใหญ่แล้วสิทธิเรียกร้องดังกล่าวจะแตก 

ต่างกันในส่วนของทรัพย์สินที่เป็นประกันการชำระหนี้หรีอในกรณีที่ทรัพย์สินที่เป็นประกันเป็นทรัพย์ 

สินชิ้นเดียวกัน แต่จะแตกต่างกันในเรื่องสิทธิที่จะได้รับชำระหนี้ก่อนหลังจากทรัพย์สินดังกล่าว131

กลุ่มของสิทธิเรียกร้องที่มีมูลหนีจำนวนต่างกันอาจจะถูกรวมไว้ในลำดับชั้นเดียวกันได้ตาม 

มาตรา 1122(ช)สิทธิเรียกร้องที่ไม่มีประกันซึ่งมีมูลหนี้ค่อนข้างตํ่าอาจจะถูกจัดรวมไว้ไนลำดับชั้น 

เดียวกัน เพื่อความสะดวกและเพื่อทีจ่ ะ ได้รับการป ฏ ิบ ัต ิที่เหมือนกัน การแบ่งลำดับชั้นนี้ต้องได้รับ 

คำสั่งอนุมัติจากศาล ซึ่งศาลจะมีคำสั่งดังกล่าวต่อเมื่อการกำหนดขอบเขตของจำนวนหนี้ในลำดับ 

ชันบันได้ถูกกำหนดอย่างเหมาะสมและเพื่อความสะดวกในการบรีหารแผน132

อย่างไรก็ตาม แม้ว่ามาตรา 1122จะถูกกำหนดขึ้นเพื่อป้องกันการจัดการรวมสิทธิเรียกร้อง 

ที่ไม่มืลักษณะคล้ายคลึงกันไว้ในลำดับชั้นเดียวกัน แต่ก็มิได้ห้ามไม่ให้ลูกหนี้แยกสิทธิเรียกร้องที่มื 

ลักษณะคล้าย  ๆ กันไว้โนคนละลำดับชั้น ฉะนั้น การแบ่งแยกลำดับชั้นที่ต่างกันนั้นขึ้นอยู่กับความมี 

เหตุผลในการแบ่งแยกดังกล่าว หลักการนี้ถูกกำหนดขึ้นเพื่อป้องกันการแบ่งแยกลำดับชั้นของสิทธิ 

เรียกร้องเพื่อที่จะทำให้การลงคะแนนเลียงของเจ้าหนี้ไม่เห็นด้วยกับแผนในแต่ละลำดับ,ชั้นลดลง 

หรือเพื่อที่จะแบ่งแยกการปฏิบัติตามแผนเพื่อเอื้อประโยชบัให้กับเจ้าหนี้บางราย133

ข. สิทธิเรียกร้องสามกลุ่มต่อไปนี้จะไม่ถูกจัดแบ่งลำดับชั้นในแผนทื้เนฟูกิจการ13'1

(1) . ค่าใช้จ่ายเพื่อการบรีหารแผน

(2) . ค่าใช้จ่ายในการดำเนินกิจการในระหว่างยื่นขอพื่นฟูกิจการโดยลูกหนี้ไม่

สมัครใจ

(3) . สิทธิเรียกร้องทางภาษี

131 Brian A. Brum, Bankruptcy and debtor-creator, pp. 453-454 .

132 ibid, pp. 453-454.

133 Brian A. Brum, Bankruptcy and debtor - creditor, pp. 453-454 .

13/1 11 u.s.c. section 1129 (a) (9) (A), (C)
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เนื่องจากสิทธิเรียกร้องดังกล่าวมีสิทธิได้รับชำระหนี้ก่อนเต็มจำนวนจ ึงไม จ่ำเป็นที่จะต้อง 

แบ่งลำดับชันอีกต่อไป ลูกหนีไม่สามารถลดมูลหนีของเจ้าหนีด ังกล่าว หากมิได้รับความยินยอม 

จากเจ้าหนี้แต่ละรายก่อนและเจ้าหนี้เหล่านั้นก็ไม่มีสิทธิลงคะแนนเสียงเพื่อยอมรับแผน

ค. ส่วนได้เลียก็อาจถูกแบ่งเป็นลำดับชั้นได้เช่นเดียวกับสิทธิเรียกร้อง ยกตัวอย่างเช่น ลูก 

หนีที่เป็นนิติบุคคลอาจจะออกหุ้นบุรมสิทธิที่ให้สิทธิในการได้รับชำระหนี้แก่ผ ู้ถือหุ้นบุริมสิทธิก่อนผู้ 

ถ ือหุ้นสามัญ กฎเกณฑ์เดียวกับการแบ่งลำดับชั้นของสิทธิเรียกร้องก็จะถูกนำมาใช้เพื่อป้องกันการ 

แบ่งลำดับชันของสิทธิตามส่วนได้เสียที่มีลักษณะไม่เหมือนกันไวในลำดับชั้นเดียวกันหรือการแยก 

สิทธิตามส่วนได้เสียที่มีลักษณะเหมือนกันไว้คนละลำดับชั้นโดยพลการและไม่มีเหตุผล135

ข้อสังเกตเรื่องการจัดลำดับชั้นของเจ้าหนี้มีประกันแต่ละรายไว้แต่ละลำดับชั้นต่างกันี

กฎหมายทืเนฟ ูก ิจการได ้ม ีฃ ้อกำหนดบางประการท ี่ให ้เจ ้าหน ี้ท ี่ม ีหล ักประก ันน ้อยกว่า 

จำนวนหนี้ม ีส ิทธิเลือกที่จะได้ร ับการปฏิม ัต ิตามมาตรา 1111(ช)ซึ่งผู้เขียนจะกล่าวถึงรายละเอียด 

ต่อไป แต่หากมีข ้อเท็จจริงดังต่อไปนี้ เจ ้าหนี้น ั้นอาจจะไม่เล ือกที่จะได ้ร ับการปฏิบ ัต ิตามมาตรา 

1111(b) ก็ได้ คือ

1. มทรัพย์สินทีเป็นหลักประกันเพียงเล็กน้อย (Property is of Inconsequential Value)

2. ผู้ทรงสิทธิเรียกร้องในชันนีมีสิทธิไล่เบี้ยในหนี้ที่เป็นประกันที่ถูกขายไปตามมาตรา 363 

หรือ ถูกขายภายใต้แผนพีนฟูกิจการ

ถ้าเจ้าหนี้ม ีประกันน้อยกว่าจำนวนหนี้เล ือกที่จะได้ร ับการปฏิบัต ิตามมาตรา 1111(b)(2) 

สิทธิเรียกร้องที1ไม่มีประกันในส่วนที่เกินจากราคาทรัพย์ที่เป็นประกันของเจ้าหนี้แต่ละรายในลำดับ 

ช ันน ั้นจะส ูญ เส ียไป แล ้วจะเข ้ามารวมก ับส ิทธ ิเร ียกร ้องท ีมประก ันกลายเป ็นส ิทธ ิเร ียกร ้องท ี่ม ี 

ประก ันท ั้งหมด ผลที่ตามมาคือส ิทธิเร ียกร้องของเจ้าหนี้จะถ ูกปฏิบ ัต ิอย ่างเช ่นสิทธิเร ียกร้องท ิม 

ประกันทั้งหมด การเลือกดังกล่าวจะให้ประโยชน์แก่เจ้าหนี้หรือไม่ขึ้นอยู่กับสถานการณ์ที่แตกต่าง 

ออกไป

!' : Brian A. Brum, Bankruptcy and debtor - creditor, p. 454
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หลักเกณฑ์ที่ใซ้ในการเลือกที่จะถูกปฏิบัติตามมาตรา 1111(b) ของเจ้าหนี้ท ี่มีหลักประกัน 

น้อยกว่าจำนวนหนี้ คือ

ก. กรณีทีเจ้าหนีได้เลือกตามมาตรา 1111 (b) สิทธิเรียกร้องที่ม ีประกันของเจ้าหนี้จะเพิ่ม 

มูลค่าฃึนเต็มตามจำนวนสิทธิเรียกร้องที่มี ลูกหนีต้องชำระหนี้เต็มตามจำนวนเพื่อไม่ให้กระทบสิทธิ 

ของเจ้าหนีเพื่อมิให้เจ้าหนีในลำดับชั้นนั้นมีสิทธิลงคะแนนเสียง เพราะเจ้าหนี้ที่ไม่ได้รับผลกระทบ 

ย่อมถูกสันนิษฐานโดยข้อกฏหมายว่ายอมรับแผนแล้ว,36

ข. กรณีท ี่เจ ้าหนี้ได้เลือกตามมาตรา 1111 (ช)จะทำให้ล ูกหนี้ต ้องชำระหนี้เพ ิ่มมากขึ้น 

จากม ูลค ่าหลักทรัพย ์ท ี่เป ็นประก ัน และการชำระเงินต ้องสอดคล้องกับมาตรา 1129 (ช) (2) (A) 

เพื่อให้เกิดความเป็นธรรมแก่เจ้าหนี เช่นนีแล้วศาลจะสามารถใช้มาตรการยืนยันโดยบังคับกบเจ้า 

หนี้ได้หากเจ้าหนี้ไม่ยอมรับแผน

ค. เน ื่องจากสิทธ ิย ืดหน่วงในทรัพย์ท ี่เป ็นประกันตามมาตรา1129(ช )(2)ได้ถ ูกเปลี่ยน 

แปลงให ้ม ีม ูลค ่าเต ็มจำนวนสิทธิเร ียกร้องท ี่ได ้ร ับอน ุญาต ในกรณ ีท ี่เจ ้าหนี้ได ้เล ือกตามมาตรา 

1111 (ช) แล้วจะเป็นประโยชน์ต่อเจ้าหนี้ท ี่ม ีหลักประกันน้อยกว่าจำนวนหนี้ หากมูลค่าของทรัพย์ 

สินที่เป ็นหลักประกันมีราคาตํ่าลงกว่ามูลค่าที่แท้จรีง (Undervalued) และมีความเป็นไปได้ที่แผน 

ที่เนฟูกิจการจะไม่ประสบผลสำเร็จ ม ูลหนี้เต ็มจำนวนทีเจ ้าหน ี้ได ้เล ือกที่จะได ้ร ับการปฏิบ ัต ิตาม 

มาตรา 1111 (ช)ไว้นัน ก ็จะถ ูกสงวนไว้เพ ื่อให ้เจ ้าหนี้ได ้ร ับชำระหนี้ในจำนวนที่เหมาะสมของ 

ทรัพย์สินที่เป็นหลักประกันมากกว่าที่จะได้รับชำระหนี้ภายใต้แผนพื่นฟูกิจการ

ง. ส ่วนผลเล ียในกรณ ีท ี่เจ ้าหน ี้ท ี่ม ีหล ักประกันน ้อยกว่าจำนวนหนี้เล ือกท ี1จะได้ร ับการ 

ปฏ ิบ ัต ิตามแผนก็ค ือ ในส่วนของสิทธิเรียกร้องที่ไม่มีหลักประกัน (Unsecured Ciaim) จะส ูญเส ีย 

ไป ถ้าหากว่าแผนที่เนฟูกิจการกำหนดให้มีการชำระหนี้ให้กับสิทธิเรียกร้องในส่วนนี้ด้วย เจ้าหนี้ก็ 

จะไม่ได้รับในส่วนที่เสียไป ซึ่งเจ้าหนี้จะต้องพิจารณาเปรียบเทียบส่วนที่เส ียไปกับผลประโยชน์ที่ 

เจ้าหนี้น ั้นจะได้รับจากการเลือกดังกล่าว นอกจากนี้การเสียสิทธิเรียกร้องที่ไม่มีประกันก็จะทำให้ 

เจ ้าหนี้เส ียสิทธิในการลงคะแนนเสียงในลำดับชั้นน ี้อ ีกด้วย ซึ่งการลงคะแนนเลียงนี้'อ''!จจะเป็น 

ประโยชน์ต่อเจ้าหนี้ในการที่จะคัดด้านแผนที่เนฟูกิจการได้ และจะนำไปสู่วิธีการยืนยันโดยบังคับ 11

136 11 บ.s.c. section 1126 (f)
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ตัวอย่างต่อไปนีจะแสดงให้เห็นภาพทังหมดในการเลือกที่จะได้รับการปฏิบัต ิตามมาตรา 

1111 (ช) (2) สมมุต ิว ่าม ีการจำนองอสังหารมทรัพย ์ของลูกหน ี้เพ ื่อเป ็นการประกันการชำระหน ี้ 

จำนวน 100,000 ดอสล่าร์และเน ื่องจากที่ภาวะของอสังหาริมทรัพย์ตกตํ่าปรากฏว่าทรัพย์ส ินตัง 

กล่าวเหลือมูลค ่าเพ ียง 80,000 ดอลล่าร์ม ูลหนีท ี่เก ินจากราคาทรัพย์ส ินที่เป ็นประกันอีก 20,000 

ดอลล่าร์จะถือว่าเป็นสิทธิท ี่เร ียกร้องที่ไม่ม ีหสักประกันตามมาตรา 1111 (ช) (2) แผนที่เนฟูกิจการ 

ก็จะแบ่งสิทธิเรียกร้องเป็นสิทธิเรียกร้องที่มีหสักประกันจำนวน 80,000 ดอลล่าร์ และสิทธิเรียกร้อง 

ท ี่ไ ม ่ม ีห ล ัก ป ร ะก ัน จ ำ น ว น  20,000 ด อ ล ล ่า ร ์แ ย ก ต ่า งห า ก จ า ก ก ัน  ถ ้าห าก ผ ู้ร ับ จ ำน อ ง  

(Undersecured) ไม ่ได ้ทำการเล ือกตามมาตรา 1111 (ช) (2) ส ิทธ ิเร ียกร้องท ี่งสองลำด ับข ั้นต ัง 

กล่าวก็จะแยกกันอยู่คนละลำดับชั้นตามเดิม ถ้าลูกหนี้ประสงค์ที่จะเก็บทรัพย์สินไว้ไม่นำออกขาย 

ทอดตลาด แผนทืเนฟูกิจการจะต้องกำหนดให้ลูกหนี้ชำระหนี้เต็มตามมูลค่าของสิทธิเรียกร้องที่ม ื 

หลักประกันคือ 80,000 ดอสล่าร์ซ ึ่งทำให้สิทธิเรียกร้องตังกล่าวไม่ถูกกระทบและถือเสมือนวาเจ้า 

หนี้ในลำตับชั้นนั้นเห็นด้วยกับแผนและไม่มืสิทธิที่จะลงคะแนนเสียงตัดด้านแผนแต่อย่างใด สิทธิ 

เร ียกร้องท ี่ไม ่ม ืหล ักประก ัน 20,000 ดอลล่าร ์ก ็ย ังให ้ส ิทธ ิผ ู้ร ับจำนองในการลงคะแนนเส ียงใน 

ลำตับขันนันอยู่ และมีสิทธิได้รับชำระหนี้ตามสิทธิเรียกร้องในลำดับชั้นนั้นด้วย และย ังม ีส ิทธ ิท ี่จะ 

เห็นชอบหรือคัดค้านกับแผนทืเนฟูกิจการ ซึ่งจะส่งผลให้ลูกหนี้ต้องปรับใช้หลํกการยืนยันโดยบังคับ 

เพื่อให้ศาลมืคำสั่งเห็นชอบด้วยกับแผนที่iนฟูกิจการหากเจ้าหนี้ไม่เห็นชอบด้วย

ถ้าผู้ร ับจำนองเลือกที่จะได้รับการปฏิบัต ิตามมาตรา 1111 (ช) (2) ผ ู้ร ับจำนองจะสูญเลีย 

ส ิทธ ิในส ่วนท ี่เก ินจากมูลค ่าของทรัพย ์ส ินท ี่เป ็นประก ัน 20,000 ดอลลาร ์รวมก ึงส ิทธ ิในการลง 

คะแนนเสียงและสัดส่วนที่จะชำระหนีในลำดับชั้นนั้นด้วย โดยผู้ร ์บจำนองจะได้รับสิทธิในการชยาย 

มูลค ่าของสิทธิเร ียกร้องที่ม ืหสักประกันจาก 80,000 ดอลล ่าร ์เป ็น 100,000 ดอลล ่าร ์และล ูกหน ี้ 

ต้องชำระหนีที่มืมูลค่าสูงกว่าในมูลค่าปัจจุบันของทรัพย์สินที่เป็นประกันหรือมูลค่าที่แทัจริงของมูล 

หนี (100,000 ดอสล่าร์) ถ ้าล ูกหนี้ไม ่ได ้กระทำตามที่กล ่าวข ้างต ้นสิทธิเร ียกร้องต ังกล่าวก็จะถูก 

กระทบ ผู้ร ับจำนองก็จะมีส ิทธิท ี่จะลงคะแนนเสียงคัดค้านแผนและลูกหนี้จะถ ูกบ ังค ับให ้ใช ้หลัก 

การยืนยันโดยบังคับกับเจ้าหนื่ท ี่ม ีประกัน และแสดงให้เห็นว่าลูกหนี้ต้องทำอย่างใดอย่างหนึ่งลาม 

มาตรา 1129(ช) (2) เพื่อเสนอให้ศาลยืนยันแผนที่iนฟูก ิจการได้นอกจากนี้แม ้ว่าลูกหนี้จะประสบ 

ความสำเร ็จเน ื่องจากศาลเห ็นชอบด ้วยก ับ แผนที่เนฟูกิจการไม่ว่าจะด้วยการเสนอชำระหนี้.ต ็ม 

จำนวนให้กับเจ้าหนี้หรีอด้วยวิธียืนยันโดยบังคับ การเลือกตังกล่าวให้ประโยชน์แก่ผู้รับจำนองใน 

กรณีที่แผนที่เนฟูกิจการไม่สำเร็จและในที่สุดลูกหนี้ต้องถูกชำระบัญชี ผู้ร ับจำนองก็มีสิทธิยืดหน่วง
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ในทรัพย์สินที่เป็นประกันจำนวน 100,000 ดอลล่าร์ไม่ใช่ 80,000 ดอลล่าร์ล่งผลให้ผู้รับจำนองมี 

สิทธิเหนือทรัพย์สินดังกล่าวเทียบเท่ากับมูลค่าเต็มตามจำนวนหนี้ของสิทธิเรียกร้องที่มีประกัน137 138

ความสำคัญของการให้สิทธิเจ้าหนี้ม ีประกันเลือกที่จะปฏิบัติตามมาตรา 1111 (ช) (2) 

เพื่อเป็นการคุ้มครองเจ้าหนี้จากการใช้มาตรการยืนยันโดยบังคับ (Cram Down) ของลูกหนี้136 

เพราะเหตุที่เจ้าหนี้ไม่เห็นด้วยกับแผน

ตามตัวอย่างที่กล่าวมาได้แลดงให้เห็นถึงหลักเกณฑ์ที่ใซในการตัดสินใจว่าเจ้าหนี้ที่มีหลัก 

ประกันน้อยกว่าจำนวนหนี้จะเลือกที่จะได้รับการปฏิบัติตามมาตรา 1111 (ช) (2)ซึ่งการเลือกนี้ 

อาจจะให้ประโยชน์หรือไม่ก็ได้ เป็นดุลพินิจของเจ้าหนี้ที่จะต้องชั่งนํ้าหนักระหว่างข้อดีและข้อเสีย 

และต้องการจะให้สิทธิของตนที่มีอยู่เป็นไปในทางใด เพื่อให้เกิดประโยชน์สูงสุดแก่เจ้าหนี้ ซึ่งเป็น 

การคุ้มครองเจ้าหนี้มีประกันอีกทางหนี้ง

2. สิทธิเรียกร้องและผลประโยชน์ที่ได้รับความกระทบกระเทือน จากแผนฟินฟกิจการ 

(Impairment)

ผู้ท ี่ได ้ร ับผลกระทบจากแผนทืเนฟูกิจการคือ ผู้ทรงสิทธิรียกร้องหรอผลประโยชน์ที่ไม่ได้รับ 

ชำระหนีเต็มจำนวนตามสิทธิที่มีอยู่ ไม่ว่าจะเป็นการชำระหนี้ด้วยเงินหรอทรัพย์สินอย่างอื่นหลัง 

จากมีการยืนยันแผนแล้ว139 ผู้ที่จะได้รับผลกระทบจากแผนอาจจะเป็นเจ้าหนี้ไม่มีประกันหรอเจ้า 

หนีมีประกันที่มีมูลค่าหลักประกันน้อยกว่าจำนวนหนี้หรอผู้มีส่วนได้เสียอื่น ฉะนั้น นอกเหนือไปจาก 

การจัดลำดับชั้นของสิทธิเรียกร้องหรือผลประโยชน์ที่ไม่ได้รับผลกระทบจากแผนพื่นฟูกิจการแล้ว140 

แผนพินฟูกิจการจะต้องระบุวิธีการปฏิบัติต่อสิทธิเรียกร้อง หรือผลประโยชน์ที่ถูกกระทบไว้ด้วย141 

เนื่องจากแผนจะได้รับการยืนยันจากศาลได้ก็ต่อเมื่อ42

Brian A. Blum, Bankruptcy debtor-creditor, p. 467.

138 Charles Jordan Tabb, The law of bankruptcy, p. 866.

139 Richard F. Broude, Réorgansations under chapter 11 of the Bankruptcy Code, pp. 9-21.

14011 u.s.c. section 1123 (a) (2)

141 11 U.S.C. section 1123 (a) (3)
142 11 U.S.C. section 1129 (ล) (8;
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(1) สิทธิเรียกร้องและผลประโยชน์ทุกลำดับชั้นต้องไม่ถูกกระทบกระเทือนจากแผน หรอ

(2) สิทธิเรียกร้องและผลประโยชน์ทุกลำดับชั้นต้องยอมรับแผน หรือ

(3) มีซันของสิทธิเรียกร้องหรือผลประโยชน์ที่ได้รับความกระทบกระเทือนอย่างน้อย 1 ช้ัน 

(ถ้าหากมี) ออกเลียงยอมรับแผน ศาลก็สามารถยืนยันแผนได้143

แต่ถ ้าม ีลำดับช ันของสิทธิเร ียกร้องหรือผลประโยชน์ช ั้นใดชั้นหนึ่งท ี่ได ้ร ับความกระทบ 

กระเท ือน และออกเส ียงไม ่ยอมรับแผน แผนจะได้ร ับการยืนยันได้ก ็ต ่อเมื่อถูกยืนยันโดยการ 

บ ังคับ 44 โดยสิทธิเรียกร้องหรือผลประโยชน์ของเจ้าหนิ้ท ี่ไม่ได้รับผลกระทบนี้จะถูกสันนิษฐานไว้ 

ก่อนว่า ยอมรับแผนแล้ว145 ซึ่งจะช่วยประหยัดเวลาและค่าใช้จ่ายในการชักชวนให้ออกเลียงยอม 

รับแผนและหลีกเลี่ยงความเสี่ยงจากการคัดค้านแผนของชั้นดังกล่าว เนื่องจากลำดับชั้นของผู้ทรง 

สิทธิเรียกร้องหรือผลประโยชน์ที่ไม่ได้รับความรับความกระทบกระเทือนจะไม่มีสิทธิออกเลียงยอม 

รับ หรือปฏิเสธแผน146 ซึ่งจะเป็นประโยชน์ต่อลูกหนี้มาก เพราะโดยปกติลูกหนี้จะเสนอชำระหนี้ให้ 

ก ับเจ ้าหนีมีประกัน โดยการชำระหนี้ที่ผิดนัด และรักษาอัตราดอกเบี้ย (ที่มักจะอยู่ในระดับตํ่า) ไว้ 

ตามเดิม เพื่อที่ว ่าเจ้าหนีม ีประกันจะได้ถูกพิจารณาว่าไม่ได้รับความกระทบกระเทือน147 เนื่องจาก 

หากเจ ้าหนี้ม ีประกันสามารถบังค ับหลักประกันได้โดยไม่ต ิด stay จะลามารถนำเงินที่ได ้จากการ 

ขายไปปล่อยกู้ในอัตราดอกเบี้ยที่สูงกว่าเดิมได้

อย่างไรก็ตาม ในกรณีต่อไปนีกฎหมายถือว่าเป็นสิทธิเรียกร้องหรือผลประโยชน์ที่ไม่ได้รับ 

ความกระทบกระเทือน148

1.แผนฟินฟูก ิจการไม่ได้แก้ไขเปลี่ยนแปลงสิทธิตามกฎหมายหรือสิทธิตาม 

สัญญาของผู้ทรงสิทธิเรียกร้องหรือผลประโยชน์149 เช่น ไม่มีการลดหนี้ชองผู้ทรงสิทธิเรียกร้องหรือ 

ผลประโยชน์โดยอนุมาตรานี้จะใช้กับสิทธิเรียกร้องที่มีประกัน กล่าวคือ ในกรณีที่ลูกหนี้ยังมิได้มี * 11

'4311 u.s.c. section 1129 (a) (10)

”  11 U.S.C. section 1129 (ช)

; i11 U.S.C. section 1126(f)

Charles Jordan Tabb, The law of bankruptcy, p. 819. 

11 U.S.C. section 1124 (2)

11 U.S.C. section 1124 

;ะ 11 U.S.C sectionl 124 (1)
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การผิดนัดชำระหนีในหนี้ที่มีประกันนั้น หากแผนฟืนฟูได้เสนอให้มีการชำระหนี้ให้กับเจ้าหนี้มี 

ประกันตามข้อตกลงเดิมตลอดระยะเวลาที่อยู่ในคดีฟืนฟูกิจการ

2.มีการชดเชยให้กับผู้ทรงสิทธิเรียกร้องหรือผลประโยชน์เพื่อให้กลับคืนสู่สถานะ 

เดิม อันเนื่องมาจากลูกหนีผิดสัญญา กล่าวคือ ถ้าแผนกำหนดให้มีการชดเชยค่าเลียหายหรือ 

ดำเนินการใด ๆเพื่อให้คู่สัญญากลับคืนสู่สถานะเดิมหรือกระทำการใด ๆเพื่อให้สิทธิของเจ้าหนี้ไม่ 

ถูกแถ้ไขหรือเปลี่ยนแปลง150

ดังนัน จึงสรุปได้ว่า สำหรับสิทธิเร ืยกร้องหรือผลประโยชน์ท ี่ไม ่ถ ูกกระทบกระเทือน 

หรือถ ูกลดหน ีน ัน ส ิทธ ิของเจ ้าหน ีจะต ้องไม่ถ ูกแก ้ไขหรือเปล ี่ยนแปลง เว้นแต่การแก้ไขหรือ 

เปลี่ยนแปลงเพื่อชดเชยในกรณีทำผิดสัญญา หรือเพื่อยืดเวลาในการชำระหนี้ออกไป โดยการจ่าย 

ค่าชดเชยลำหรับความเลียหายที่เก ิดขึ้นตามลมควรแล้ว การขยายเวลาชำระหนี้หรือการเปลี่ยน 

แปลงสิทธิใด ๆ จะถ ือว ่าสิทธิเรียกร้องหรือผลประโยชน์นันได ้รับความกระทบกระเทือนและจะทำให้ 

ชันของสิทธิเรียกร้องหรือผลประโยชน์นันมีสิทธิออกเสียงเพื่อดัดค้านแผนได้ซึ่งในกรณีเช่นนี้การ 

ยืนยันแผนจะกระทำได้ก็ต่อเมื่อเข้าหลักเกณฑ์การยืนยันแผนโดยการบังดับ'51

3.1.3.5.ส ิท ธ ขิ อ ง เจ ้า ห น ีม้ ีป ร ะ ก ัน ก ับ ก า ร อ 'อ ก เส ีย ง ย อ ม ร ับ แ ผ น ฟ ืน ฟ ูก ิจ ก า ร

การเปีดเผยข้อมลอย่างเพียงพอกู่อนุพิจารณาแผน

ใน Chapter 11 เจ้าหนีและหุ้นส่วนที่มีประกันจะลงคะแนนเสียงเพื่อที่จะยอมรับหรือดัด 

ค้านแผน เพื่อยืนยันว่าคนเหล่านีได้รับข้อมูลอย่างเพียงพอเพื่อประกอบแผนฟืนฟูกิจการ และได้รับ 

ทราบสถานภาพทางธุรกิจของลูกหนีก่อนการลงคะแนนเสียงอนุมีตแผน กฎหมายจึงกำหนดให้ผู้ 

เสนอแผนต้องเปีดเผยรายงานที่ประกอบด้วยการชี้แจงข้อมูลอย่างเพียงพอ152 โดยรายงานดัง 

กล่าวต้องได้รับการอนุมัติจากศาล ภายหลังจากที่ศาลได้นัดพิจารณาและไต่สวนรายงานดังกล่าว 

แล้ว และรายงานนั้นต้องถูกส่งให้กับเจ้าหนี้และหุ้นส่วนที่มีประกันทุกคนพร้อมก ับลำเนาแผนฟืนฟู 

กิจการหรือสรุปแผนฟืนฟูกิจการ

11 u.s.c. section 1124(2)

151 Charles Jordan Tabb, The law of bankruptcy 1 pp. 820-822.

152 11 U.S.C. section 1125
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นอกจากนี๋จะเห ็นได้ว ่ามาตรา 1125 (a) (1) จะไม่ได้กำหนดคำจำกัดความของคำว่าข้อ 

มูลที่เพียงพอไว้อย่างเคร่งครัด เพื่อให้ศาลมีอิลระในการตัดสินใจที่จะประเมินรายงานการเปิดเผย 

ข้อมูลดังกล่าวเปรียบเทียบกับความซับช้อนของความสัมพันธ์ทางธุรกิจและสถานภาพของลูกหนี้ 

แต่ละรายลูกหนีต้องเสนอข้อมูลที่เพียงพออย่างสมเหตุลมผล เพื่อที่จะแสดงถึงภูม ิหลังและสถานะ 

ของลูกหนี โดยเสนอสมมติฐานที่มีความเป็นไปได้และมิเหตุผลที่เกี่ยวข้องกับมูลหนี้ของเจ้าหนี้แต่ 

ละราย เพื่อเป็นข้อมูลพีนฐานที,ใช้ในการพิจารณาแผน โดยทั่วไปแล้วรายงานการเปิดเผยข้อมูลดัง 

กล่าวจะแสดงถึงภูม ิหลังของลูกหนี้และบรรยายเกี่ยวกับกิจการของลูกหนี้ รายงานยังอธิบายถึง 

แผน (ที่อยู่ในระหว่างการทำแผน) รายละเอ ียดเก ี่ยวก ับเจ ้าหน ี้และผ ู้ม ีล ่วน1ได้เส ียทั้งหมด และ 

ความเป็นไปได้ในความสำเร็จของแผนพีนพ่กิจการ นอกจากนี้ย ังบรรยายถึงข้อเสนอที่จะทำให้ 

แผนสำเร็จและข้อมูลเกี่ยวกับสถานภาพทางการเงินของลูกหนี้เพื่อที่จะประเมินความเป็นไปได้ใน 

การพีนฟูกิจการและการชำระบัญชีของลูกหนี้

มาตรา 1125(C) อนุญาตให้ม ีการอนุม ัต ิรายงานการเปิดเผยข้อมูลที่ต ่างกัน สำหรับเจ้า 

หน ีท ีม ีลำดับชันที่ต่างกัน แต่เจ้าหนีทุกคนที่อยู่ในลำดับชั้นเดียวกันต้องได้รับข้อมูลท ี่เหมือนกัน 

ความแตกต่างของรายงานที่ถูกส่งไปยังเจ้าหนี้ที่อยู่ต่างสำดับชั้นนั้น อาจจะจัดทำตามความเหมาะ 

ลมของส ิทธ เิร ียกร้องหรีอส่วน1ได้เล ียของแต่ละลำดับช ั้น และความละเอ ียดของข ้อม ูลท ี่ใช ้เพ ื่อ 

พิจารณาตัดสินแผน153

การออกเสียงยอมรับแผนฟินฟกิจการ

เมื่อรายงานการเปิดเผยข้อมูลได้รับการอนุมัติจากศาล ก็จะมีการกำหนดระยะเวลาที่ต ้อง 

ลงคะแนนเสียงตามแผน การยอมรับแผนนั้นมิได้ข ึ้นอยู่ก ับเสียงข้างมากของผู้ท ี่ม ีส ิทธิลงคะแนน 

เสียงทังหมดในทางตรงกันข้าม จะมีการแบ่งผู้ม ีสิทธิลงคะแนนออกเป็นกลุ่ม  ๆ ตามลำดับชั้นโดย 

ในแต่ละลำดับชั้นก็จะมีการลงคะแนนเลียงแยกออกจากกัน ถ้าหากคะแนนเสียงส่วนใหญ่ในแต่ละ 

ลำดับชันลงคะแนนเสียงเห็นด้วยกับแผน ก็จะถือว่าเจ้าหนี้ในลำดับชั้นนั้น  ๆ เห็นด้วยกับแผนทุก 

คน แม้ว่าบางคนจะลงคะแนนเสียงดัดค้านแผนก็ตาม การลงคะแนนเสียงของแต่ละลำดับชั้นบันมี 

ความสำคัญต่อการพิจารณาเพื่อเห ็นชอบกับแผน และผ้ท ี่ม ิได้ลงคะแนนเสียงและไม่เห ็นด้วยกับ 

แผนก็จะถูกผูกพันโดยคะแนนเสียงส่วนมาก อย่างไรก็ตาม เมื่อเจ้าหนี้แต่ละลำดับชั้นยอมรับแผน

153 Brian A. Blum, Bankruptcy debtor - creditor ,pp. 447-449.
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เจ ้าหนี้ส ่วนน้อยที่ไม ่เห ็นด้วยกับแผนก็จะได้ร ับความคุ้มครองตามมาตรฐานขั้นตํ่าในการได้ร ับ 

ชำระหนี้ตามสิทธิเรียกร้อง หรือส่วนได้เลียของตนภายใต้มาตราไ 129(a)154 155

โดยแผนทืเนฟูกิจการที่จะถือว่าได้รับการยอมร ับจากผู้ทรงสิทธิเรียกร้องหรือผลประโยชน์ 

ในขั้นใดน้ัน พิจารณาได้ดังนี้

1. ในกรณีที่เป็นลำดับขั้นของผู้ทรงสิทธิเรียกร้อง

ต้องมิคะแนนเสียงข้างมากของผู้ทรงสิทธิเรียกร้องที่จะยอมร ับ แผนนั้นเป็นจำนวนหนี้ไม่ 

น้อยกว่าลองในสามของจำนวนหนี้ท ั้งหมดที,ได้รับอนุญาต และม ีคะแนนเส ียงเก ินก ึ่งหน ึ่งของ 

จำนวนสมาช ิกท ั้งหมดในลำด ับข ั้น ,55 เช่น ล ูกหนี้เสนอแผนที่เนฟูก ิจการตาม Chapter 11 ซึ่งมี 

บัญชีรายชื่อเจ้าหนี้ทั้งหมด 222 ราย และมีจำนวนหนี้ทั้งหมด 1,000,000 ดอลล่าร์ แผนของลูกหนี้ 

แบ่งเจ้าหนี้ออกเป็น 4 ล ำด ับ ข้ัน ซึ่งเจ้าหนี้ในลำดับขั้นที่ 3 มีทั้งหมด 55 คน มีสิทธิเรียกร้องทั้งหมด 

650,000 ดอลลาร ์ในว ันลงคะแนนเส ียงม ีเจ ้าหน ี้มาร ่วมลงคะแนนเส ียงท ั้งหมด 39 คน ซึ่งสิทธิ 

เรียกร้องทั้งหมด 450,000 ดอลล ่าร ์ถ ้าเจ ้าหน ี้ในลำด ับขั้นน ี้20 คน(มากกว่ากึ่งหนึ่งของ 39 คน) 

และม ีจำนวนหนี้รวมกัน 300,000 ดอสล่าร ์ (มากกว่า 2 ใน 3 ของ 450,000 ดอลล่าร์) ลงคะแนน 

เสียงยอมรับแผนที่iนฟูกิจการของลูกหนี้ แผนนี้ก็จะได้รับการยอมรับจากเจ้าหนี้ในลำดับขั้นนี้156

2. ในกรณีที่เป็นลำดับขั้นของผู้ทรงผลประโยชน์

ลำหรับผู้ทรงผลประโยชน์นั้น การออกเสียงจะดูเฉพาะจำนวนผลประโยชน์ที่ได้รับอนุญาต 

ท ี่มากกว่า 2 ใน 3 จ ึงจะถ ือว ่ายอมร ับแผน,57ทั้งนี้ การน ับคะแนนเล ียงจะน ับจากจำนวนของ 

สมาชิกในชั้นที่มาประชุมและออกเลียงเท่านั้น

154lbid, p.449.

15511 u.s.c. section 1 1 2 6  (c), (ช)
i;'° David G. Epstein, Bankruptcy and debtor-creditor laws in a nutshell . pp. 297-298. 

11 U.S.C. section 1126(c), (ช)
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อย่างไรก็ตาม การออกเสียงยอมรับแผนมีข้อยกเว้นในสองกรณีต่อไปนี้ คือ

(1) . ลำดับชั้นของสิทธิเรียกร้องหรือผลประโยชน์ที่ไม่ได้รับความกระทบกระเทือนจะถูกถือ 

ว่ายอมรับแผน 158 เนื่องจากผู้ทรงสิทธิเรียกร้องหรือผลประโยชน์ชั้นนี้จะได้ชำระหนี้เต็มจำนวน จึง 

ไม่มีสิทธิที่จะลงคะแนนเสียงตามแผน

(2) .หากลำดับชันของสิทธิเรียกร้องหรอผลประโยชน์ใดไม่ได้รับสิทธิหรือทรัพย์สินตามสิทธิ 

เรียกร้องหรือผลประโยชน์ที่ม ีอย่จะถือว่าชั้นของสิทธิเรียกร้องหรือผลประโยชน์นั้นคัดค้านแผน159 

โดยไม่ต้องลงคะแนนเสียงแต่อย่างใด160

3.1.3.6. ส ิท ธ ิข อ ง เจ ้า ห น ี้ม ีป ร ะ ก น ท ี่ต ้อ ง ไ ด ้ร ับ ค ว า ม ค ุ้ม ค ร อ ง จ า ก ศ า ล ใ น ์ก า ร  

พ ิจ า ร ณ า ให ค้ ว า ม เห ็น ช อ บ ก บ แผน

เม ื่อแผนได้รับความเห็นชอบจากผู้ทรงสิทธิเรียกร้องและผู้ทรงผลประโยชน์แล้ว แผนจะ 

ต้องได้รับการยืนยัน (Confirmation) จากศาลอีกด ้วย 51 ซึ่งศาลจะมีหลักในการพิจารณาว่าแผน 

ควรจะได้รับการยืนยันหรือไม่ เม ื่อแผนได้รับการยืนยันแล้วก็จะผูกพันผู้ม ีส ่วนได้เสียทุกฝ่าย162 ไม่ 

ว่าจะได้รับผลกระทบหรือไม่ หรือจะยอมรับแผนหรือไม่ก็ตาม163

มาตรา 1129 เป ็นมาตราท ี่กำหนดมาตรฐานและหลักเกณฑ์เก ี่ยวก ับการเห ็นชอบด้วย 

แผนของศาล โดยกำหนดหลักการเห ็นชอบด้วยแผนของศาลไว้สองทาง คือ มาตรา 1129 (a) 

กำหนดถึงหลักเกณฑ์ที่ต ้องทำให้เสร็จก่อนที่ศาลจะมีคำสั่งเห็นชอบด้วยแผน ในกรณีที่เจ้าหนี้ทุก 

ลำดับชั้นที่ถ ูกกระทบกระเทือนได ้ลงมต ยิอมรับแผนและมาตรา 1129(ช)ใช้สำหรับกรณีที่ศาลจะ 

มีคำสั่งเห็นชอบด้วยแผนในกรณีที่เรียกว่า "หลักการยืนยันโดยการบังคับ" การเห็นชอบด้วยแผน 

ของศาลโดยหลักการยืนยันโดยการบังคับตามมาตรา 1129 (ช) นั้น ใช้หลักเกณฑ์เดียวกันกับหลัก 11

11 u.s.c. s e c t i o n  1 1 2 6  ( f )

159 11  U . S . C .  s e c t i o n  1 1 2 6  ( g )

169 B r i a n  A .  B r u m ,  B a n k r u p t c y  d e b t o r  -  c r e d i t o r  , p p . 4 4 9 - 4 5 0 .  

161 11  U . S . C . S e c t i o n  1 1 2 8  

199 11  U . S . C . S e c t i o n  1 1 4 1

103 B r i a n  A .  B l u m ,  B a n k r u p t c y  a n d  d e b t o r -  c r e d i t o r , p .  4 5 1 .



85

เกณฑ์ตามมาตรา 1129 (a) ทั้งหมด ยกเว้นมาตรา 1129 (a)(8) ซึ่งกำหนดถึงการยอมรับแผนของ 

เจ้าหนี้ทุกลำดับชั้นนอกจากนั้นก็ยังต้องปรับใช้หลักเกณฑ์เพิ่มเติมตามมาตรา 1129 (ช)อีกด้วย164

ลำหร ับหล ักเกณ ฑ ์การเห ็นชอบด ้วยแผนของศาลตามมาตรา 1129 (a) ม ีท ั้งหมด 13 

ประการ หลักเกณฑ์บางประการนันเป็นเรื่องของวิธ ีการปฏิบ ัต ิ โดยในการพิจารณาให้ความเห็น 

ชอบกับแผนบัน นอกจากศาลจะต้องพิจารณาว่า แผนมีรายละเอียดครบตามที่กฎหมายกำหนด 

หรอไม่แล้ว165ในการยืนยันแผนศาลจะพิจารณาหลักการอื่นๆ ที่ใช้ในการดำเนินการทึ๋เนฟูกิจการ 

ด้วย165 ดังนั้นคือ

1. หลักผลประโยชน์ท ี่ด ีท ี่ส ุดของเจ้าหนี้67 (Best Interests Test) เป็นหลักคุ้มครองชั้นตํ่า 

สำหรับผ ู้ทรงสิทธิเร ียกร้องหรือผลประโยชน์ท ี่ถ ูกกระทบกระเท ือนและไม่ได้ให ้การยอมรับแผน 

อย ่างน ้อยท ี่ล ุดต ้องได ้ร ับการชดเชยจากแผนไม ่น ้อยกว่าจำนวนท ี่ผ ู้ทรงส ิทธ ิเร ียกร้องหรือผล 

ประโยชน์นั้นจะได้รัยหากลูกหนี้ต้องล้มละลาย

แต่หล ักด ังกล่าวม ีช ้อยกเว ้นสำหรับเจ ้าหน ี้ม ีประก ันท ี่ม ีหล ักประก ันน ้อยกว่าจำนวนหนี้ 

(บกdersecured Creditors) ผู้ซ ึ่งได้ใช้ส ิทธิเลือกตามมาตรา 1111 (ช )(2) l6e โดยการเลือกตาม 

มาตรา 1111 (ช )(2 )นั้นจะอนุญาตให้ชั้นของเจ้าหนี้ม ีประกันที่ม ีหลักประกันน้อยกว่าจำนวนหนี้ 

(Undersecured Creditors) ม ีส ิทธ ิเล ือกท ี่จะให ้จำนวนส ิทธ ิเร ียกร ้องท ังหมดได ้ร ับการปฏ ิบ ัต ิ 

เสมือนเป็นสิทธิเรียกร้องที่มีประกันในคดีพีนฟูกิจการ

ยกตัวอย่าง เช่น ถ้าสิทธิเรียกร้องทั้งหมดมี'จำนวน 10,000 ดอลล่าร์โดยมีหลักประกันมล 

ค ่าเพ ียง 8,000 ดอลล ่าร ์ ถ ้าเจ ้าหน ี้ด ังกล ่าว (Undersecured Creditors) เล ือกท ี่จะได ้ร ับการ 

ปฏิบัต ิให้ส ิทธิเร ียกร้องของตนทังหมดเสมือนเป็นสิทธิเรียกร้องที่ม ีประกัน สิทธิเรียกร้องนั้นจะถูก 

ปฏิบ ัต ิเสมือนเป็นสิทธิเรียกร้องที่ม ีประกัน 10,000 ดอลลาร์อย่างไรก็ตาม ในการเลือกตามมาตรา 

1111 (ช )(2 )นั้นช ั้นของเจ้าหนี้ (Undersecured Creditors) ดังกล่าวจะเลียสิทธิในส่วนของสิทธิ

I b i d ,  p p . 4 5 7 - 4 5 8 .

1 6 5 1 1  บ . s . c .  s e c t i o n  1 1 2 2  

11  U . S . C .  s e c t i o n  1 1 2 9  ( a )

: r  1 1  U . S . C -  s e c t i o n  1 1 2 9  ( a )  ( 7 )

,61i 11  U . S . C -  s e c t i o n  1 1 2 9  ( a )  ( 7 )  ( ช )
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เรียกร้องที่ไม่มีประกัน (Unsecured portion of claims) ซึ่งจากตัวอย่างสิทธิเรียกร้องที่ไม่มีประกัน 

มีจำนวน 2,000 ดอลลาร ์ต ังน ัน เจ้าหนีตังกล่าวจะไม่ได้รับส่วนแบ่งชำระหนี้จากส่วนของสิทธิ 

เร ียกร้องที่ไม ่ม ีประกันนั้น ตังนั้น ส ิทธิเร ียกร้องที่ไม ่ม ีประกัน (Unsecured claim) จะได้ร ับส่วน 

แบ่งในการชำระหนีในคดีทืเนฟูกิจการน้อยกว่าที,เจ้าหนี้ตังกล่าวจะได้รับหากลูกหนี้เข้าลู่การชำระ 

บัญชีในคดีล้มละลาย*

อย ่างไรก ็ตาม ช ั้นของเจ ้าหน ี้ประเภท Undersecured Creditors ต ังกล ่าว ต ้องเล ือก 

ระหว่างสิทธิท ี่จะได้ร ับจากการเลือกให้ส ิทธิเร ียกร้องทั้งหมดของตนได้รับการปฏิบ ัต ิเสมือนเป ็น 

ส ิท ธ ิเรียกร้องที่ม ีประกันหรีอเลือกที่จะได้ร ับ ความคุ้มครองตามหลักผลประโยชน์ที่ด ีท ี่ส ุดของเจ้า 

หนี (Best Interest Test) ถ้าเจ้าหนีเลือกที่จะใช้สิทธิเลือกตามมาตรา 1111 (ช) หลักผลประโยชน์ 

ที่ดีที่สุดสำหรับเจ้าหนีจะใช้พิจารณาเพียงว่าแผนได้เสนอให้มีการชำระหนี้ใหก้ ับ เจ้าหนี้มีประกันตัง 

กล่าวเท่ากับมูลค่าปัจจุบันของหลักประกันหรีอไม่ ซึ่งจากตัวอย่างข้างต้น ศาลจะพิจารณาเพียงว่า 

เจ ้าหน ีท ี่ใช ้ส ิทธ ิเล ือกตามมาตรา 1111 (ช) ตังกล่าว จะได้ร ับชำระหนี้อย ่างน ้อยที่ส ุด 8,000 

ดอลส่าร ์หร ีอไม ่169ดังนั้นจึงเห็นได้ว่าหากเจ้าหนี้เลือกตาม มาตรา 1111 และแผนเสนอชำระหนี้ 

ให้เจ้าหนีดังกล่าวเพียง 8,000 ดอลลาร์ ศาลก็สามารถยืนยันแผนดังกล่าวได้ เนื่องจากเข้าข้อยก 

เว้นหลักผลประโยชน์ที่ดีที่สุดของเจ้าหนี้ (Best Interests Test)

2.หลักความเป็นไปได้ของแผน170 (Feasibility)WTตรา 1129 (a)(11) กำหนดเงื่อนไชของ 

หลักการเห็นชอบด้วยแผนว่า แผนฟินฟูกิจการต้องไม่แสดงให้เห็นว่าท้ายที่สุดแล้วลูกหนี้จะต้องถูก 

ชำระบัญชีหรือฟินฟูกิจการอีก เว้นแต่การชำระบัญชีหรือการพีนฟูกิจการตังกล่าวได้ถูกกำหนดรวม 

ไว้เป็นส่วนหนึ่งของแผนเอง หลักเกณฑ์ดังกล่าว (feasibility standard) กำหนดให้เป็นหน้าที่ของผู้

เ น ื ่ อ ง จ า ก ส ่ว น ข อ ง ส ิท ธ ิ เ ร ีย ก ร ้อ ง ท ี ่ ไ ม ่ม ิป ร ะ ก ัน อ า จ ใ ต ้ร ับ ช ำ ร ะ ห น ี ้ บ า ง ส ่ว น  แ ม ้จ ะ ไ ด ้ เ พ ีย ง ส ่ว น เ ฉ ล ี ่ ย ต า ม  

หลัก p a r i  p a s s u  ใ น คดีล ้ ม ล ะ ล า ย ก ็ต า ม

169 C h a r l e s  J o r d a n  T a b b ,  T h e  l a w  c f  b a n k r u p t c y , p .  8 4 4 .

เน ื่องจากในดดีล้มละลายเจ้าหนี้ท ิมหลักประกันน้อยกว่าจำนวนหนี้จะมีหนี้แบ่งออกเป็น 2 ด่วน คือ 

ส่วนที่มีประกัน ซึ่งมีจำนวนเท่ากับมูลค่าของหลักประกัน ซึ่งหนี้ในส่วนนี้เจ้าหนี้จะได้รับชำระหนี้เต็ม และส่วนหน้ี 

ที่ไม่มีประกัน คือ จำนวนหนี้ที่เกินกว่ามูลค่าหลักประกันจะได้ร ับ ชำระหนี้เพียงส่วนเฉลี่ย เซ่นเดียวก ับ เจ้าหนี้ไม่มี 

ประกันอื่น ๆ ซึ่งหากได้ร ับ แบ่งชำระหนี้แม้เพียงด่วนเฉลี่ยนี้ เมื่อนำไปรวมก ับ ส่วนที่ได้ชำระหนี้เต็มจำนวนหนี้ที่มี 

ประกัน อย่างไรเจ้าหนี้ประเภทนี้ก็ยังได้ร ับ ชำระหนี้มากกว่าจำนวนมูลค่าของหลักประกันนั่นเอง 

, , ! i  11  u . s . c .  s e c t i o n i  1 2 9  ( a )  ( 1 1 )
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เสนอแผนที่จะแสดงให ้ศาลเห ็นว่าแผนดังกล ่าวม ีความเป ็นได ้ท ี่จะสำเร ็จตามเป ้าหมาย และให้ 

อำนาจศาลที่จะยกคำร้องให้ศาลมีคำสั่งเห็นชอบด้วยแผน หากศาลเห็นว่าแผนดังกล่าวไม่ลามารถ 

ปฏิบัติได้จรง 171

3.หลักการยืนยันโดยการบังคับ (Cram Down)* เป็นวิธีการที่ศาลใช้ยืนยันแผนในกรณีที่ผู้ 

ทรงสิทธิเรียกร้องที่ได้รับความกระทบกระเทือนและไม่ยอมรับแผน (เพราะแผนที่จะได้รับการยืนยัน 

อย่างน้อยชันของสิทธิเรียกร้องหรือผลประโยชน์ที่ได้รับความกระทบกระเทือนหนึ่งชั้นจะต้องเห็น 

ชอบด้วยกับแผน)172 แต่ศาลเห ็นว่าแผนพินฟูก ิจการนั้นไม่ม ีการเลือกปฏิบ ัต ิอย่างไม่เป ็นธรรมต่อ 

สิทธิเร ียกร้องที่ถ ูกกระทบกระเทือนและแผนดังกล่าวมีความยุติธรรมและเท่าเทียมกันต่อสิทธิเรียก 

ร้องและผลประโยชน์ที่ถ ูกกระทบ173 ตามที่กฏหมายกำหนด ศาลอาจจะใช้การยืนยันแผนโดยการ 

บังคับได้ ซึ่งหลักดังกล่าวพิจารณาได้ดังนี้

(1) การเลือกปฏิบัติอย่างไม่เป็นธรรม174

การพิจารณาว่า เจ้าหนี้ในลำดับชั้นที่ไม่เห ็นชอบกับแผนถูกแบ่งแยกปฏิบัต ิอย่างไม่เป ็น 

ธรรมหรือไม่นัน โดยหลักทั่วไปแล้วเจ้าหนี้ในลำดับชั้นที่ค ัดค้านแผนต้องได้รีบการปฏิบัติภายใต้ 

แผนฟินฟูกิจการที่สอดคล้องกับเจ้าหนี้ในลำดับชั้นอื่น  ๆท ี่ม ีส ิทธิตามกฎหมายใกล้เค ียงกัน การ 

ปฏิบ ัต ิต ่อเจ ้าหนี้ในลำดับชั้นที่ไม ่เห ็นด้วยกับแผนจะต้องถูกเปรียบเทียบกับเจ้าหนี้ตามสิทธิเร ียก 

ร้องหรือส่วนได้เลียที่ม ีม ูลหนี้ใกล้เคียงกัน ถ้าเจ้าหนี้ท ี่ไม่เห็นด้วยกับแผนถูกปฏิบัติต่างไปจากเจ้า 

หนี้อื่น ถือว่าเป็นการแบ่งแยกปฏิบัติอย่างไม่เป็นธรรม อย่างไรก็ตาม การแบ่งแยกปฏิบัติอาจเป็นที 

ยอมรับได้หากเป็นการแบ่งแยกที่เป็นธรรม การพิจารณาเรื่องความเป็นธรรมนั้นต้องประเมินจาก 

ความต้องการและแรงจงใจในการเลือกปฏิบัติ ถ้าการแบ่งแยกดังกล่าวเป็นการแบ่งแยกอย่างเป็น

171 Brian A. Blum, Bankruptcy and debtor - creditor, p. 460.

*หากผู้มีสิทธิลงคะแนนเลียงทุกลำดับชั้นยอมรับแผน (Accept the plan) การยืนยันโดยบังคับก็จะไม่

เกิดข้ึน

172 Charles Jordan Tabb, The Law of Bankruptcy, p. 829.

17311 u.s.c. section 1129 (b) (1)

,7’1 11 U.S.C. section 1129 (b) (1 )
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ธรรม เกิดจากความสมเหตุสมผลและมีเจตนาสุจริต โดยจำเป็นต้องกระทำเพื่อให้แผนพีนฟูกิจการ 

ประสบผลสำเร็จ ก็ไม่ถือว่าเป็นการแบ่งแยกที่ไม่เป็นธรรม,75

(2) ความยุติธรรมและความเท่าเทียมกัน

หลักเกณฑ์นี ครอบคลุมกว้างกว่ามาตรฐานของหลักเกณฑ์การเลือกปฏิบัติอย่างไม่เป็นธรรม 

อย่างไรก็ตาม มาตรา 1129(ช)(2)ได้กำหนดความหมายเฉพาะของความยุติธรรมและความเท่า 

เทียมกันไว้ ซึ่งเป็นการกำหนดมาตรฐานขันตํ่าในการปฏิบัติต่อเจ้าหนี้ที่มีหลักประกัน เจ้าหนี้ที่ไม่มี 

หลักประกัน และเจ้าหนี้ตามส่วนได้เสีย สำหรับแผนพีนฟูกิจการเพื่อให้เป็นการปฏิบัติท ี่ย ุต ิธรรม 

และเท่าเทียม (หลักการเรองความเท่าเทียม หมายถึง เจ้าหนี้จะได้รับชำระหนี้ที่มีมูลค่าอย่างน้อย 

เท่ากับมูลค่าของทรัพย์สินที่เป ็นหลักประกัน)177ซึ่งมีหลักในการพิจารณาความยุติธรรมและ'ความ 

เท่าเทียมกัน (Fair and EquitableTest)! สำหรับเจ้าหนี้ที่มีสิทธิเริยกร้องที่มีประกันดังนี้ คือ

ห ล ักก ารย ืน ย ัน โดย ก ารบ ังด ับ เจ ้าห น ี้ท ี่ม ีส ิท ธ ิเร ีย ก ร ้อ งท ี'ม ีป ระก ัน  (Cram Down : 

Dissenting Secured Creditor)

เนื่องจากการพีนฟูกิจการของลูกหนี้นั้นจำเป็นที่จะต้องรักษาและใช้ทรัพย์สินที,เป็นหลัก 

ประกันในการฟืนฟูกิจการของล ูกหน ี้ ในขณะที่เจ้าหนี้ที่มีสิทธยิึดหน่วง (Lienholders) ก็ต้องการคง 

ไว้ซึ่งส ิท ธ ิเหนือทรัพย์ท ี่เป ็นหลักประกันและต้องการที่จะได้ร ับชำระหนี้ในที่ส ุด ฉะนั้นในระหว่าง 

ดำเนินคดีพีนฟูกิจการ ผลประโยชน์ที่ขัดกันดังกล่าวจึงปรากฏออกมาในรปของการขอปลดเปลื้อง 

จาก stay บ ้าง ,76 การขอความคุ้มครองที่เพ ียงพอบ้าง179ซึ่งโดยหลักแล้ว การคุ้มครองสิทธิของเจ้า 

หนืมีประกันระหว่างที่อยู่ในคดีพีนฟูกิจการ คือ จะต้องรักษามูลค่าของทรัพย์สินที่เป ็นหลักประกัน 

ไว้และให้เจ ้าหนืม ีประกันยังคงมีสิทธิย ึดหน่วงในทรัพย์ท ี่เป ็นหลักประกันนั้นไว้ เพียงแต่ถูกระงับ 

ส ิทธิในการที่จะบังคับหลักประกันไว้เท ่านั้น ฉะนั้น เมื่อการดำเนินการพีนฟูกิจการจำต้องกระทบ 

สิทธิเจ้าหนี้ม ีประกันดังที่กล่าวมาแล้ว ความคุ้มครองที่เจ้าหนี้มีประกันจะได้รับคือการซดเชยสิทธิที่

:75 Brian A. Blum, Bankruptcy and debtor- creditor, p. 461. 
17611 u.s.c. Section 1129 (ช) (1) and (2)
77 Brian A. Blum, Bankruptcy and debtor- creditor, p.461. 

' 7B 11 U.S.C. section 362 (d)

79 11 U.S.C. section 362 (ช) (1), 363 (e), 361
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เจ ้าหนี้ม ีอยู่เหนือหลักประกันอย่างลมบูรณ ์ (Completely Compensatory) ซึ่งหากลูกหนี้สามารถ 

ชดเชยสิทธิท ี่เจ ้าหนี้ม ีอยู่เหนือหลักประกันได้อย่างลมบูรณ ์ แม้เจ ้าหนี้ม ีประกันจะไม่ยอมรับแผน 

ลูกหนี้ก็ลามารถรักษาทรัพย์สินที่เป็นหลักประกันไว้ไชในการดำเนินการฟืนฟูกิจการได้หลังจากศาล

ยืนยันแผน183

ซึ่งแผนจะยืนยันโดยการบังคับชั้นของเจ ้าหนี้ท ี่ม ีส ิทธิเร ียกร้องที่ม ีประกันได้* หากแผน 

กำหนดให้ชั้นของเจ้าหนี้ท ี่ม ีส ิทธิเรียกร้องที่ม ีประกัน (1) ยังคงมีส ิทธิย ึดหน่วงเหนือหลักประกัน 

(2)ซำระหนี้ให้เต็มจำนวนของสิทธิเรียกร้องที่มีประกันที่ได้รับอนุญาต ซึ่งคำนวนจากวันที่แผนมีผล 

บ ังคับ จะถือว่าแผนนั้นชดเชยสิทธิท ี่เจ ้าหนี้ม ีอยู่เหน ือหลักประกันอย่างสมบูรณ ์ ซึ่งแผนกำหนด 

ทางเลือกไว่ให้3 ว ิธ ี,81 ดังนี้

1. แผนได้จัดให้เจ้าหนี้ที่มีสิทธิยึดหน่วงยังคงมีสิทธิยึดหน่วงในหลักประกันไว้เท่า 

กับจำนวนของสิทธิเรียกร้องที่ได้รับอนุญาต ไม่ว่าทรัพย์สินดังกล่าวจะคงอยู่ที่ลูกหนี้หรีอถูกโอนไป 

ย ังบ ุคคลอ ื่นก ็ตาม,82 และกำหนดให้เจ้าหนี้มีประกันนั้นได้รับชำระหนี้ด้วยเงินลดในระหว่างเวลาที่ 

ได ้ม ีการผ่อนออกไปซึ่งต ้องไม่น ้อยกว่าจำนวนที่ได ้ร ับอนุญาต และไม ่น ้อยกว ่าม ูลค ่าของหลัก 

ประกันดังกล่าวโดยคำนวณตามราคา ณ วันที่แผนฟืนฟูกิจการมีผลใช้บังคับ,83

2. กรณีที่มีการขายทรัพย์สินที่เป็นหลักประกัน หากเจ้าหนี้ที่มีสิทธิยึดหน่วงเป็นผู้ 

ซื้อให้ลามารถหักกลบลบหนี้ระหว่างสิทธิเรียกร้องกับราคาที่ซื้อได้,84 ในกรณีที่ขายหลักประกันให้ 

แก่บุคคลภายนอก ต้องกำหนดให้เป็นการขายโดยปลอดจากสิทธิยึดหน่วงใด ๆ และกำหนดให้เงิน 

ที่ได ้จากการขายทรัพย์ส ินดังกล่าวอยู่ภายใต้ส ิทธิย ึดหน่วงของเจ้าหนี้ผ ู้ทรงหลักประกันนั้นแทน

C h a r l e s  J o r d a n  T a b b ,  T h e  L a w  o f  B a n k r u p t c y , p p .  8 6 1 - 8 6 2 .

*  ต า ม ป ก ต ิ  ศ า ล จ ะ ย ืน ย ัน แ ผ น ไ ด ้ห า ก เ จ ้ า ห น ี ้ ม ีป ร ะ ก ัน ย อ ม ร ับ แ ผ น  (1 า บ . ร . c  s e c t i o n  1 1 2 9 ( a ) ( 3 ) ( A ) )  

ห ร ือ เ จ ้ า ห น ี ้ ม ีป ร ะ ก ัน ไ ม ่ใ ต ้ร ับ ค ว า ม ก ร ะ ท บ ก ร ะ เ ท ือ น  11  u.s.c s e c t i o n  1 1 2 9 ( a ) ( 8 ) ( B ) ,  1 1 2 4 ) โ ? ย ไ ม ่ต้องไ ช ว ิธ ีก า ร  

ย ืน ย ัน ' โ ด ย ก า ร ' บ ั ง ค ับ ต า ม 1 1  U . S . C  s e c t i o n l  1 2 9 ( b ) ( 2 ) ( A ) )

131 11  u s e s e c t i o n  1 1 2 9  ( b )  ( 2 )  ( A )

132 11  U . S . C .  s e c t i o n  1 1 2 9  ( b )  ( 2 )  ( A )  ( I )  ( i )

183 11  U . S . C .  s e c t i o n  1 1 2 9  ( b )  ( 2 )  ( A )  ( i )  ( I ! )

!lM 11  U . S . C  s e c t i o n  3 6 3  ( k )
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โดยเจ้าหนีที่มีสิทธิยึดหน่วงอาจกำหนดให้มีการผ่อนชำระหนี้นั้นเป็นงวด ๆ หรอกำหนดให้มีการให้ 

สิทธิอย่างอื่นที่เท่าเทียมกันชดเชยก็ได้185

3. แผนต้องจัดให้ผู้ทรงสิทธิยึดหน่วงได้รับสิทธิอย่างอื่นที่เท่าเทียมกับหลักประกัน 

ของตน อันเนื่องมาจากการขายหลักประกันนั้น186

อย่างไรก็ตาม ว ิธ ีการย ืนย ันแผนโดยการบ ังค ับเจ ้าหน ี้ท ี่ม ีส ิทธ ิเร ียกร ้องท ี่ม ีประก ันด ังท ี่ 

กล ่าวมาน ั้น จะต ้องม ีการนำมาปรับใช ้ในกรณ ีท ี่เจ ้าหน ี้น ั้นเป ็นเจ ้าหน ี้ท ี่ม ีหล ักประก ันน ้อยกว่า 

จำนวนหนี (Undersecured Creditors) ดังนีคือ

เจ ้าหน ี้ท ี่ม ีหล ักประก ันน ้อยทว ่าจำนวนหน ี้ (Undersecured Creditors) และการเล ือก 

ตามมาตรา 1111(b)187

Chapter 11 ได้กำหนดหลักเกณฑ์เพื่อปกป้องเจ้าหนี้ที่มีหลักประกันที่ไม่สามารถเรียกร้อง 

ให้ลูกหนีชำระหนีได้ตาม Chapter อื่น ๆ ตามกฎหมายล้มละลาย โดยกำหนดเรองนี้ไว้ตามมาตรา 

1111 (ช)ถ ้าพ ิจารณ าจากมาตราด ังกล ่าวส ิ่งแรกค ือความลงล ัยถ ึงท ี่มาของมาตราด ังกล ่าวใน 

กฎหมายล้มละลาย แม้ว่าการพิจารณาวินิจฉัยผลของมาตรา 1111 (ช) จะอยู่เหนือจากภาพรวม 

ของ chapter 11 คำอธิบายต่อไปนีจะทำให้ทราบถึงจุดมุ่งหมายและผลของมาตราดังกล่าว

มาตรา 1111 (ช) มีส ่วนประกอบที,สำคัญ 2 ประการ ประการแรก คือ มาตราดังกล่าวให้ 

อำนาจตามกฎหมายแก่เจ้าหนี้ม ีประกันที่ไม่มีสิทธิไล่เบี้ย ประการที่ 2 มาตรา ดังกล่าวช่วยปกป้อง 

เจ้าหนี้มีประกันทุกราย โดยทำให้ลูกหนี้ไม่ลามารถขอเอค ืนทรัพย์สินที่เป็นประกันของตนในราคา 

ท ี่ต ํ่าลง ซ ึ่งจะกล่าวถ ึงต ่อไป และเป ็นท ี่ทราบก ันอย ู่แล ้วว ่าส ิทธ ิเร ียกร้องท ี่ม ี หล ักประก ันจะถ ูก 

ปฏิบัติเสมือนกับสิทธิเรียกร้องเหนือหนี้ 2 มูลหนี้ กล่าวคือ สิทธิเรียกร้องที่ม ีหลักประกันเท่ากับมูล 

ค ่าของทรัพย์สินที่เป ็นหลักประกันและสิทธิเรียกร้องที่ไม่มีหลักประกันในส่วนของสิทธิเรียกร้องที่ 

เก ินจากราคาทรัพย์ส ินที่เป ็นหลักประกัน จึงจะเห็นได้ว ่าสิทธิเรียกร้องดังกล่าวถูกแบ่งออกเป็น 2

11 u.s.c. section 1129 (ช) (2) (A) (Ü)

18611 U.S.C. section 1129(ช)(2) (A) (ill)

187 Brian A. Blum, Bankruptcy and debtor- creditor, p.464.
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ลำดับชันในแผนฟืนฟูกิจการตาม chapter 11 และลำดับชันทัง 2 ก ็จะได้ร ับการปฏิบ ัต ิตามแผน 

แตกต่างกัน

เจาหนีมีประกันทีไม่มีสิทธิไล่เปีย (Nonrecourse Undersecured Creditors)188

หนี้มีประกันที่ไม,ม ีส ิทธิไล่เบ ี้ยเป ็นห น ี้ที่จำนวนห น ี้ถูกจำกัดตามมูลค่าของทรัพย์สินที่เป ็น 

ประกันการชำระหนี ลูกหนีไม่มีความรับผิดส่วนตัวต่อสิทธิเรียกร้องดังกล่าว และหากทรัพย์สินที่ 

เป ็นประก ันม ีม ูลค ่าน ้อยกว ่าจำนวนหน ี เจ ้าหน ดี ังกล่าวไม ส่ามารถเรียกร้องหนี้ท ี่เก ินจากราคา 

ทรัพย์สินที่เป ็นหลักประกันจากลูกหนีได้ เจ ้าหนี้มีหลักประกันอาจจะขาดสิทธิไล่เบี้ย เนิ่องจากข้อ 

กำหนดตามสัญญาหรอกฎหมายอื่นกำหนด ข้อห้ามในการเรียกร้องหนี้ที่เกินจากราคาทรัพย์สินที่ 

เป ็นหลักประก ัน (ยกตัวอย่างเช่น ในบางรัฐผ ู้ร ับจำนองเล ือกท ี่จะขายทอดตลาดทรัพย ์ส ิน ่ตาม 

ส ัญญาจำนอง ผู้ร ับจำนองดังกล่าวไม่ลามารถเรียกร้องให้ลูกหนี้ชำระหนี้ในส่วนที่เกินจากราคา 

ของทรัพย์ส ินที่ถ ูกขายทอดตลาด ในกรณีที่ราคาทรัพย์ส ินดังกล่าวไม่เพ ียงพอที่จะชำระหนีเ้ต็ม 

จำนวน

กรณีตาม chapter 11 มาตรา 1111(b) ไม่รวมกรณีที่ไม่มีสิทธิไล่เบี้ยเนื่องจากผลของ 

สัญญาและตามที่กฎหมายอื่นบังคับ แม้ว่าเจ้าหนี้ที่มีประกันจะไม่ลามารถฟ้องเรียกร้องหนี้ที่เกิน 

จากราคาทรัพย์สินที่เป็นหลักประกันตามกฎหมายอื่น มาตราดังกล่าวให้สิทธิเจ้าหนี้ที่จะเรียกร้อง 

ล่วนเกินดังกล่าวจากกองทรัพย์สินของ chapter 11 สิทธิเจ้าหนี้มีประกันได้ถูกแก้ไขเพื่อช่วย 

เยียวยาความสูญเสียที,อาจได้รับประโยชน์ห"1กดำเนินคดีกับลูกหนี้ตามกฎหมายอื่น เช่น เจ้าหน้ีท่ี 

มีประกัน สามารถร่วมประมูลทรัพย์สินในการขายทอดตลาดโดยมีโอกาสที่จะซื้อทรัพย์สินดังกล่าว 

ในราคาตํ่าและนำออกขายได้ในภายหลังซึ่งถือเสมือนว่าเป็นการได้รับชำระหนี้ในล่วนที่เกินจาก 

ราคาทรัพย์สิน chapter 11 ไม่ให้สิทธิแก่เจ้าหน ี้ที่จะได้ซื้อทรัพย์สินที่เป็นประกันจากการขายทอด 

ตลาด หากลูกหนี้ประสงค์ที่จะเก็บทรัพย์สินดังกล่าวไว้แทนที่จะนำออกขาย อย่างไรก็ตามมูลหนี้ที่ 

เจ้าหนีจะได้รับชำระหนีตามแผนฟืนฟูกิจการ อาจมีราคาตํ่ากว่าความเป็นจรีง เนื่องจากการ 

กำหนดมูลหนี้ของสิทธิเรียกร้องที่มีหลักประกันนั้นถูกกำหนดโดยการประเมินราคาจากทรัพย์สินที่ 

เป็นประกัน และโดยการแยกส่วนที่เกินจากราคาทรัพย์สินออกเป็นสิทธิเรียกร้องที่ไม่มีหลักประกัน 

กฎหมายล้มละลายจ ึงได ้กำหนดหลักเกณฑ์เพีอชดเขยแก่เจ้าหนี้ที่มีหลักประกันที่ถูกตีราคาทรัพย์

188 ibid.1 pp.464-465
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สินที่เป็นหลักประกันแทนการหักหนีจากการขายทอดตลาด สิทธิเรียกร้องที่ไม่มีหลักประกันลำหรับ 

ส่วนที่เกินจากมูลค่าทรัพย์ดังกล่าวได้รับการปกป้องจากกฎเกณฑ์ทั่วไปที่เกี่ยวกับสิทธิเรียกร้องที่ 

ไม่มีหลักประกัน หมายความว่าถ้าหากเจ้าหนี้ไม่ยอมรับแผน มาตรการเกี่ยวกับผลประโยชน์สูงสุด 

ของเจ้าหนีจะถูกปรับใช้ และสำหรับกรณีการยืนยันโดยการบังคับ สิทธิเรียกร้องดังกล่าวก็จะอยู่ 

ภายใต้หลักเกณฑ์การเลือกปฏิบัติที่ไม่เป็นธรรมและหลักเกณฑ์เรื่องความยุติธรรมและความเท่า 

เทียมกัน

เนื่องจากการยอมรับส่วนที่เกินจากมูลค่าของทรัพย์สินนั้นเป็นการชดเชยการเสียโอกาสที่ 

จะเช้าร่วมประมูลทรัพย์สินที่เป็นประกันของเจ้าหนี้ที่มีหลักประกัน กรณีดังกล่าวจะไม่ลามารก 

ปรับใช้ได้หากทรัพย์สินดังกล่าวถูกขายจากกองทรัพย์สินและเจ้าหนี้ที่ม ีประกันมีสิทธิเช้าร่วม 

ประมูลในการขายทอดตลาดตามมาตรา 363 และกรณีที่เจ้าหนี้เลือกตามมาตรา 1111 (b)(2) ซ่ึง 

จะกล่าวถึงต่อไป

การเลือกของเจ้าหนี้ทีมหลักประกันตามมาตรา 1111 (b)(2)185

การเลือกด ังกล่าวลามารถปรับใช้ใต้กับเจ้าหนี้มีประกันทุกรายไม่ว่าสิทธิรียกร้องของเจ้า 

หน ี้แต ่ละรายจะม ีหรือไม ่ม ีส ิทธ ิไล ่เบ ี้ยตามกฎหมายล้มละลาย การเลือกดังกล่าวเกิดจากการลง 

คะแนนเลียงอย่างน้อย 2 ใน 3 ของมูลหนี้ และเกินกึงหนึ่งของจำนวนเจ้าหนี้ลำหรับสิทธิรียกร้องที, 

ได้รับอนุญาตในลำดับชั้นนั้น ม าต ร า1111 (b)(1)(B) กำหนดห้ามมิให้มีการเลือก ในกรณีที่เจ้า 

หนี้ม ีส ่วนได้ส่วนเลียในทรัพย์สินที่เป ็นหลักประกันแม้เพียงเล็กน้อยหรือกรณีที่เจ้าหนี้ในลำดับชั้น 

เดียวกันใช้สิทธิไล่เปียต่อลูกหนีตามสิทธิรียกร้องของตนและทรัพย์สินที่เป ็นหลักประกันดังกล่าว 

ถูกขายทอดตลาด ตามมาตรา 363 หรือกรณีที่แผนพีนฟกิจกาจได้กำหนดห้ามไว้

ถ้าเจ้าหนี้มีประกันได้ทำการเลือกตามมาตรา 1111(ช)(2) สิทธิรียกร้องที่ไม ่มีหลักประกัน 

ในส่วนที่เกินจากราคาทรัพย์ที่เป็นประกันของเจ้าหนี้แต่ละรายในลำดับชั้นนั้น  ๆ จะสูญเสียไป และ 

ม ูลค ่าเต ็มตามจำนวนหนี้ตามลัดส่วนทั้งที่ม ีหลักประกันและไม่มีหลักประกันจะถูกย้ายไปเป็นสิทธิ 

ร ียกร้องท ี่ม ีหล ักประกันท ั้งหมด ผลที่ตามมาคือมูลหนี้เต ็มตามจำนวนสิทธิเร ียกร้องจะถูกปฏิบ ัต ิ 

เสมือนว่าเป็นสิทธิเรียกร้องที่ม ีประกันและมีม ูลค่าเกินกว่าทรัพย์สินที่เป ็นประกัน กรณีนี้เป็นช้อยก

ไ89
I b i d ,  p p .  4 6 5 - 4 6 8
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เว้นของกฎเกณฑ์ทั่วไปว่ามูลค่าของทรัพย์สินที่เป ็นหลักประกันถูกกำหนดให้เป็นมูลค่าสูงสุดของ 

สิทธิเรียกร้องที่ม ีหลักประกัน หมายถึงทั่วไปแล้วมูลหนี้ส ูงสุดควรจะน้อยกว่าหรอเท่ากับมูลค่าของ 

ทรัพย์สินที่เป็นประกัน อย่างไรก็ตาม การแยกออกจากกฦเกณฑ์พื้นฐานทั่วไปนั้นมิได้เคร่งครัดเท่า
à J  63

ที่ควร การเลือกดังกล่าวมิได้ส่งผลให้มีการปฏิบัติต่อสิทธิเรียกร้องทั้งหมด เสมือนว่าเป ็นส ิท ธ ิเรียก 

ร้องที่ม ีหลักประกัน โดยส่วนใหญ่แล้ววิธีนี้เป็นวิธีการที่อาจจะก่อให้เกิดประโยชน์แก่เจ้าหนี้แต่ใน 

บางสถานการณ์กลับก่อให้เกิดผลร้ายได้ด้วย ซึ่งผลด ังกล่าวก็ขึ้นอยู่ก ับสถานการณ์ที่แตกต่างกัน 

ออกไป ดังตัวอย่างที่จะกล่าวถึงต่อไปนี้ เพื่อแสดงให้เห็นว่าเจ้าหนี้ที่มีประกันในแต่ละลำดับชั้นควร 

ที่จะทำการเลือกดังกล่าวหรีอไม่ คือ

(1) ภายหลังท ี่เจ ้าหน ีทำการเลือกตามมาตราด ังกล่าว สิทธิเร ียกร้องที่ม ีประกันในลำดับ 

ชั้นนั้น ๆ ก ็จะเพ ิ่มม ูลค ่าข ึ้น ซึ่งเป็นการช ่วยให้ล ูกหนี้ไม ่ลดมูลหนี้ตามสิทธิเร ียกร้องดังกล่าว โดย 

เสนอที่จะชำระหนี้ตามมูลค่าปัจจุบันของทรัพย์สินที่เป็นหลักประกัน เพื่อหลีกเลี่ยงการลดหนี้ตาม 

สิทธิเรียกร้องและเพื่อมิให้เจ้าหนีในลำดับนั้น  ๆ ม ีส ิทธิท ี่จะลงคะแนนเสียง ลูกหนี้จะต้องชำระหนี้ 

เต็มจำนวนตามมาตรา 1124(1)หรอ 1124(3)

(2) ในบางสถานการณ์การเลือกดังกล่าวทำให้ลูกหนี้ลิ้นเปลืองขึ้น เพื่อให้เกิดการยอมรับ 

แผนตามหลักการยืนยันโดยการบังคับ มาตรา 1129(b)(2)(A) กำหนดว่าเพื่อให้เกิดความยุติธรรม 

และเท่าเทียมกันต่อเจ้าหนี้ที,มีประกัน แผนพื้นฟูกิจการจะต้องกำหนดให้เจ้าหนี้ดังกล่าวคงไว้ซึ่ง 

ภาระผูกพันเหนือทรัพย์สินที่เป็นหลักประกันเต็มตามจำนวนหนี้ที่ได้รับอนุญาตของตน และให้ได้ 

รับชำระหนี้เป็นเงินอย่างน้อยเต็มมูลค่าที่แท้จรีงตามสิทธิเรียกร้องและให้ถือว่ามูลค่าปัจจุบันอย่าง 

น้อยเทียบเท่ากับมูลค่าของทรัพย์สินที่เป็นหลักประกัน ลำดับของการชำระหนี้ต้องลอดคล้องกับ 

มาตรฐาน 2 ข้อต่อไปนี กล่าวคือต้องเทียบเท่ากับมูลค่าปัจจุบันของทรัพย์สินที่เป็นหลักประกัน 

(หมายถึง ราคาประเมินทรัพย์สินบวกกับดอกเบี้ย) เช่นเดียวกับมูลค่าที่แท้จรีงตามสิทธิเรียกร้อง 

ภายหลังจากที่เพิ่มเติมส่วนที,เกินจากราคาทรัพย์สินที่เป็นประกันให้เป็นหนี้ที่มีหลักประกันเช่นกัน 

มูลค่าที่แท้จริงของสิทธิดังกล่าวก็จะเพิ่มขึ้นและในกรณีที่ส่วนที่เกินจากราคาทรัพย์สินดังกล่าวมี 

มูลค่ามากก็อาจจะขยายมูลค่าที่แท้จริงตามสิทธิเรียกร้องให้สูงกว่ามูลค่าปัจจุบันซองทรัพย์สินที่ 

เป็นหลักประกัน และแผนพื้นฟูกิจการจะถือว่ายุติธรรม และเท่าเทียมกันก็ต่อเมื่อลูกหนี้ชำระหนี้ 

เต็มตามจำนวนหนี้ที่สูงกว่า (เพราะว่าหากส่วนที่เกินจากราคาทรัพย์สินเป็นจำนวนไม่มากพอที่จะ 

เพิ่มมูลค่าที่แท้จริงของสิทธิเรียกร้องให้เกินกว่ามูลค่าปัจจุบันของทรัพย์สินที่เป็นหลักประกันแล้ว 

การเลือกดังกล่าวไม่ก่อให้เกิดผลกระทบด้านการชำระหนี้ตามแผนพื้นฟูกิจการแต่อย่างใด
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(3) เนื่องจากภาระติดพันเหนือทรัพย์สินที่เป็นหลักประกันได้ถูกขยายให้เต็มจำนวนสิทธิ 

เร ียกร้องที่ได้ร ับอนุญาตตามมาตรา 1129(b)(2) การเลือกดังกล่าวอาจจะเป็นประโยชน์ต่อเจ้า 

หนี้ท ี่มีประกันในลำดับชั้นนั้น ๆ หากทรัพย์สินที่เป ็นหลักประกันถูกลดมูลค่าหรีอมีราคาตํ่ากว่ามูล 

ค่าที่แท้จริง และมีความเป็นไปได้ว่าการฟืนฟูกิจการของลูกหนี้จะล้มเหลว หากแผนฟินฟูกิจการไม่ 

ประสบความสำเร็จและต่อมาทรัพย์ส ินดังกล่าวถูกชำระหนี้ในจำนวนที่เหมาะสมจากมูลค่าของ 

ทรัพย์สินที่เป ็นประกันมากกว่าที่จะถูกจำกัดให้ไดร้ ับชำระหน ี้จากมูลค่าของทรัพย์สินที่เป็นประกัน 

ภายในระยะเวลาที่กำหนดในแผนฟินฟูกิจการ

(4) ผลเสียของการเลือกตามมาตราดังกล่าวที,มีต่อเจ้าหนี้คือสิทธิเรียกร้องเหนือหนี้ที่ไม่มี 

หลักประกัน(ส่วนที่เก ินจากราคาทรัพย์ท ี่เป ็นประกัน)จะหมดลง ถ้าแผนฟืนฟูกิจการกำหนดให้มี 

การชำระหนีให้กับสิทธิเรียกร้องในลำดับชันนั้นๆ เจ ้าหนี้ต ้องชั้งน ํ้าหนักความสูญเสียดังกล้าวกับ 

ผลประโยชน์ที่ตนจะได้ร ับจากการเลือกดังกล่าว นอกจากนี้การเสียสิทธิเรียกร้องที่ไม่มีหลักประกัน 

ทำให้เจ ้าหนี้เส ียส ิทธิในการลงคะแนนเสียงในลำดับช ั้นน ั้นอ ีกด ้วยข ึ้นอย ู่ก ับข ้อเท ็จจริง การลง 

คะแนนเสียงอาจจะเป็นประโยชน์ต่อเจ้าหนี้ เนื่องจากอาจจะเป็นการให้อำนาจเจ้าหนี้ในการก,อให้ 

เกิดลำดับชันที่ไม่เห็นด้วยกับแผนฟืนฟูกิจการ ซึ่งล่งผลให้ลูกหนี้ต้องปรับใช้หลักเกณฑ์การยืนย้น 

โดยการบังคับ ตัวอย่างผลของการเลือกตามมาตรา 1111(b)(2) เช่น มีการจำนองอลังหาริมทรัพย์ 

ของลูกหนี้เพ ื่อเป ็นประกันการชำระหนี้ม ูลค่า 100,000 ดอลล่าร ์และเน ื่องจากภาวะท ี่ม ูลค ่าของ 

อลังหาริมทรัพย์ตกตํ่า ปรากฏว่าทรัพย์สินดังกล่าวตีราคาได้เพียง 80,000 ดอลลาร์(ทร ัพย์ส ิน 

ดังกล่าวอาจจะเพิ่มมูลค่าในอนาคตเมื่อธุรกิจด้านอลังหาริมทรัพย์ได้มีการพัฒนาต่อไป) มูลหนี้ที่ 

เกินจากราคาทรัพย์ที่เป็นประกันอีก 20,000 ดอลล่าร์จะถือว่าเป็นสิทธิเรียกร้องที่ไม่มีหลักประกัน 

ตามมาตรา 1111(b)(1) แม้ว ่าผ ู้รับจำนองจะม ีสิทธิไ ล ่เบี้ยตามกฎหมายอื่นหรือไมก่ ็ตาม แผนฟืนพู, 

กิจการก็จะแบ่งสิทธิเรียกร้องที1มีหลักประกันจำนวน 80,000 ดอลล่าร์ และสิทธิเรียกร้องที,ไม่มีหลัก 

ประก ัน จำนวน 20,000 ดอลล่าร์ออกเป็นสิทธิเร ียกร้องสองลำดับช ั้นแยกออกจากกัน ลมมต ิว ่า 

สิทธิเรียกร้องแต่ละรายถูกแบ่งให้มีลำดับชั้นของตนเอง (เป็นเจ้าหนี้เพียงรายเดียวในลำดับชั้นนั้น 

ๆ ถ ้าหากผ ู้ร ับจำนองมิได ้ทำการเล ือกตามมาตรา 1111(b)(2) สิทธิเร ียกร้องทั้งลองลำดับชั้นดัง 

กล ่าวย ังแยกกันอย ู่คนละดับช ันตามเด ิม ถ ้าล ูกหนี้เลนอที่จะเก ็บทรัพย์ส ินดังกล่าวไว้ไม ่นำออก 

ขายทอดตลาด แผนฟืนฟูกิจการจะต้องกำหนดให้ลูกหนี้ชำระเต็มตามมูลค่าของสิทธิเรียกร้องที่ม ี 

หลักประกัน คือ 80,000 ดอลล่าร์ซ ึ่งทำให้ส ิทธิเร ียกร้องดังกล่าวไม่ถ ูกกระทบและถือเสมือว่าเจ้า 

หนี้ในลำดับชั้นนั้น เห ็นด ้วยกับแผนและไม่ม ีส ิทธิท ี่จะลงคะแนนเสียงดัดด้านแผน อย่างไรก็ตาม 

สิทธิเรียกร้องที่ไม่มีหลักประกันจำนวน 20,000 ดอลล่าร์ให้สิทธิผู้รับจำนองในการลงคะแนนเลียง
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ในลำดับชันนันและทำให้มีสิทธิได้รับชำระหนี้ตามสิทธิเรียกร้องในลำดับชั้นนั้นด้วย และเนื่องจาก 

ผู้รับจำนองเป็นเจ้าหนี้เพียงรายเดียวในลำดับชั้น ผู้รับจำนองมีอิทธิพลเหนือหลักเกณฑ์การมีคำสั่ง 

เห็นชอบด้วยแผน เนื่องจากผู้รับจำนองดังกล่าว อาจจะลงคะแนนเลียงดัดค้านแผน ได้ซึ่งเป็นการ 

บังดับให้ลูกหนีต้องปรับใช้หลักการยืนยันโดยการบังดับ เพื่อให้ศาลมีคำสั่งเห็นชอบด้วยแผน

ถ้าผ ู้ร ับจำนองเลือกตามมาตรา 1111(ช)(2) ผู้ร ับจำนองจะเสียสิทธิเหนือสิทธิเรียกร้องที่ 

เกินจากมูลค่าของทรัพยัสินที่เป ็นหลักประกัน 20,000 ดอลล่าร์รวมถึงสิทธิในการลงคะแนนเลียง 

และลัดส่วนที่จะได้รับชำระหนี้ในลำดับชั้นนั้นด้วย โดยผู้รับจำนองจะได้รับสิทธิในการขยายมูลค่า 

ของส ิทธ ิเร ียกร ้องท ี่ม ีหล ักประกนจาก 80,000 ดอลล ่าร ์เป ็น  100,000 ดอลล่าร ์แทน ลูกหนี้ไม่ 

สามารถชำระหนี้เพ ียงเทียบเท่ามูลค่าปัจจุบันของทรัพย์สินที่ม ีหลักประกัน (80,000 ดอลล่าร์) ถ้า 

ลูกหนี้ไม่ประสงค์ที่จะลดมูลหนี้ของเจ้าหนี้ลง แต่ลูกหนี้ต้องชำระหนี้ที่ม ีมูลค่าสูงกว่ามูลค่าบัจจุบัน 

ของทรัพย์สินที่เป็นประกันหรีอมูลค่าที่แท้จริงของมูลหนี้ (100,000 ดอลส่ารั) ถ้าลูกหนี้มิได้กระทำ 

ตามที่กล่าวไปช้างต้นสิทธิเรียกร้องดังกล่าวก็จะถูกกระทบ ผ ู้ร ับจำนองก็จะมีส ิทธิท ี่จะลงคะแนน 

เลียงและลูกหนี้ก็จะถูกบังดับให้ปรับใช้หลักการยืนยันโดยการบังคับกับเจ้าหนี้ทีมประกัน แลดงให้ 

เห็นว่า ลูกหนี้ต ้องเลือกทางใดทางเลือกหนึ่งในสามประการ ตามมาตรา 1129(b)(2) นอกจากนี้ 

แม้ว ่าลูกหนี้จะประลบความสำเร็จ เนื่องจากศาลมีคำสั่งเห็นชอบด้วยแผนพีนฟูกิจการของลูกหนี้ 

ไม่ว่าด้วยการเสนอที่จะชำระหนี้เต็มจำนวนให้กับเจ้าหนี้หรือด้วยวิธีการยืนยันโดยการบังคับ การ 

เลือกดังกล่าวให้ประโยชน์แก่ผู้รับจำนองในกรณีที่แผนพีนฟูกิจการไม่ประสบความสำเร็จและท้าย 

ท ี่ส ุดล ูกหนี้ต ้องถ ูกชำระบ ัญชี ผ ู้ร ับจำนองจะม ีส ิทธ ิในภาระต ิดพ ันเหน ือทรัพย ์ส ินท ี่เป ็นประก ัน 

จำนวน 100,000 ดอสล่ารมิใช ่ 80,000 ดอลล่าร์ซ ึ่งส ่งผลให้ผ ู้ร ับจำนองมีส ิทธิเหนือทรัพย์ส ินดัง 

กล่าวเทียบเท่ากับมูลค่าเต็มตามจำนวนหนี้ตามสิทธิเรียกร้องที่ม ีประกัน

ดังนั้น จากตัวอย่างช้างต้นแสดงให้เห็นว่า การเลือกดังกล่าวอาจจะให้ประโยชน์หร ือโม่ให้ 

ประโยชน์ก็ได้ การตัดสินใจในการเลือกดังกล่าวเจ้าหนี้จะต้องตัดสินใจว่าการกระทำดังกล่าวจะให้ 

ผลคุ้มค่าที่จะต้องเลียสิทธิในการลงคะแนนเสียง และสิทธิรับส่วนแบ่งตามสิทธิเรียกร้องที่ไม่มีหลัก 

ประกันหรือไม่
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ผลของการยืนยันแผน190

เมื่อศาลยืนยันแผนฟืนฟูกิจการจะมีผลทำให้แผนฟืนฟูกิจการผูกพันเจ้าหนี้ล ูกหนี้และผู้ม ี 

ส่วนได้เสียทุกคน ข้อโต้แย้งใด ๆ ที่ม ีอยู่ท ่อนการยืนยันแผนก็จะถูกลบล้างไปด้วยคำสั่งยืนยันของ 

ศาล นอกจากนี้คำสั่งยืนยันแผนยังมีผลเป็นการปลดหนี้ท ี่เก ิดขึ้นก่อนวันยืนยันแผน สิทธิเรียกร้อง 

หรือผลประโยชน์ท ี่เก ิดฃ ึนท ่อนวันยืนยันแผนจะลิ้นส ุดลงและถ ูกแทนด้วยส ิทธิเร ียกร้องและผล 

ประโยชน์ที่กำหนดไว้ในแผน นอกจากนี้ทรัพย์สินในกองทรัพย์สินทั้งหมดจะถูกไข้ในการดำเนินการ 

ฟืนฟูกิจการลูกหนี้ต่อไป191

3.2. ส ิทธิของเจ ้าหนี้ม ีประกินในการฟืนฟูก ิจการข'องลูกหนี้ตามกฎหมายของประเทศ

อังกฤษ

3.2.1. ประวัต ิความเป ็นมาของกฎหมายฟ ืนฟ ูก ิจการในประเทศอังกฤษ

เมื่อ ค.ศ. 1977 รัฐมนตรีว่าการกระทรวงพาณิชย์ (Secretary of state for trade) ได้แต่ง 

ต ังคณะกรรมการฃ ึนเพ ื่อทำการศ ึกษาและทบทวนกฎหมายว่าด ้วยล ้มละลายท ี่ใช ้บ ังค ับอย ู่ใน 

ประเทศอ ังกฤษและเวลส ์โดยม ีประธานคณ ะกรรมการค ือ  เชอร์ เคนเนธ คอร์ก (Sir Kenneth 

Cork) คณะกรรมการชุดน ีได้จ ัด ทำรายงานผลการศึกษาวิจัยและทำข้อเสนอแนะในการแก้ไขปรับ 

ปรุงกฎหมายล้มละลายทั้งระบบ รายงานดังกล่าวร้จัๆกันในชื่อ The Cork Report ซึ่งต่อมารัฐลภา 

ได้พ ิจารณาผลการศึกษาของรายงานฉ บ ับ นี และได ้มีการพิจารณายกร่างกฎหมายโดยยืนตาม 

หลักการท ี่ได ้ร ับการเลนอแนะจากคณะกรรมการต ังกล ่าว ร ่างกฎหมายล ้มละลายได ้เข ้าส ู่การ 

พิจารณาของรัฐสภาอังกฤษเป็นครั้งแรกในเดือนธันวาคม ค.ศ. 1984 และได้รับพระบรมราชานุ 

ญาต (Royal assent) เมื่อวันที่ 30 ต ุลาคม ค.ศ. 1935 แต ่ก ่อนท ี่บทบ ัญ ญ ัต ิด ังกล ่าวจะม ีผลใช ้ 

บ ังค ับได ้ม ีการตราพระราชบัญญ ัต ิล ้มละลาย ค.ศ. '9 8 6 ขึ้นการดังกล่าวมีผลเป็นการยกเลิกบท 

บัญญัติแห่งกฎหมายฉบับท่อนโดยปริยาย ทำให้เพียงส่วนน้อยของบทบัญญัติแห่งพระราชบัญญัติ 

ล ้มละลาย ค.ศ. 1985ซึ่งไม่ขัดหรือแย้งกับพระราชบัญญัติใหม่มีผลบังคับเป็นกฎหมาย กฎหมาย 

ที่เก ิดข ึ้นโดยอำนาจแห่งพระราชบัญญัต ิล ้มละลาย ค.ศ. 1985 และฉบับ ค.ศ. 1986 ที่สำคํญ ได้

,9° 1 1  u.s.c. s e c t i o n  1 1 4 1

191 C h a r l e s  J o r d a n  T a b b ,  T h e  l a w  o f  B a n k r u p t s  p p .  8 8 0 - 8 8 1 .
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แก่คำลังฟ ืนฟูก ิจการ (Administration order), ผู้พ ิท ักษ์ทรัพย์ (Administrative receiver), และ 

ชำระบัญชี (Liquidation) เป็นต้น ในทีลุด Insolvency Act 1986 รวมถึงบทบัญญัติของพระราช 

บัญญัติ ค.ศ. 1985ที่มิได้ถูกยกเลิกไปก็มีผลบังค ับใช้ในวันท่ี 29 ธันวาคม ค.ศ. 1986192

เหตุผลทีก่อให้เกิดแนวความคิดการฟินฟูกิจการของของลูกหนี้ในประเทศอังกถูษ เนื่องมา 

จากในช่วงระยะเวลาเกือบทศวรรษแห่งการทบทวนและแก้ไขกฎหมายฉบับนี้ ประเทศอังกฤษต้อง 

ประสบกับภาวะเศรษฐกิจถดถอย ทำให้ร่างบทบัญญัติซึ่งได้จัดทำขึ้นในสภาวะเศรษฐกิจปกติไม, 

เหมาะลมแก่สภาพเศรษฐกิจและสังคมของอังกฤษในขณะนั้น 193 คณะผู้ร่างจึงมีแนวคิดว่าหาก 

บริษัทของลูกหนี้ไม่ต้องตกอยู่ในฐานะล้มละลายแล้ว น่าจะก่อให้เกิดประโยชน์ต่อบริษัทของลูกหนี้ 

จนถึงพนักงาน ลูกจ้างในบริษัท และยังล่งผลดีถึงสังคม และเศรษฐกิจโดยรวมอีกด้วย ดังน้ัน คณะ 

ผู้ร่างจึงเห็นควรให้มีมาตรการทางกฎหมายฃึนมาเพื่อเปิดโอกาสให้บริษัทลูกหนี้ และเจ้าหนี้ทังปวง 

ได้เจรจาเพื่อให้เจ้าหนี้ได้เช้าจัดการทรัพย์สินของบริษัทลูกหนี โดยมิให้เจ้าหนี้รายใดใช้สิทธิบังคับ 

ชำระหนีจากบริษัทลูกหนีได้ในช่วงระยะเวลาหนึ่ง เพื่อให้โอกาสแก่กิจการของลูกหนี้ในการฟืนตัว 

และลามารถกลับมาดำเนินงานได้ตามปกติ แนวคิดนี้ถึอได้ว่าเป็นจุดกำเนิดการฟืนฟูกิจการของ 

ลูกหนี้ในประเทศอังกฤษ ซึ่งต่อมามาตรการนี้ได้รับการบัญญัติไว้ใน Insolvency Act 1986 เรียก 

ว่า Administration Order194

ใน Insolvency Act 1986 เป ็น ก ฎ ห ม าย ท ี่ม ีล ัก ษ ณ ะเป ็น ก ารรวบ รวม บ ท บ ัญ ญ ัต ิ 

(Consolidation) ว ่าด ้วยล ้มละลายท ังในส่วนท ี่เป ็นกระบวนพิจารณาล้มละลายโดยแท ้ และ 

กฎหมายบริษัทในส่วนที่เกี่ยวช้องกับกรณีที่บริษัทตกอยู่ในภาวะหนี้สินล้นพ้นตัว (Insolvent) และ 

ล้มละลาย (Bankrupt) รวมถึงบทบัญญัติตัดสิทธิกรรมการบริษัทที่ดำเนินธุรกิจเป็นเหตุให้บริษัท 

ต้องตกอยู่ในภาวะหนี้สินล้นพ้นตัวหริอล้มละลายด้วยจริง  ๆ แล้วแยกเป็นอีกพระราชบัญญัติหนึ่ง 

ต่างหาก

,92 Hamish Anderson, Administrators (Malayan law journal (Pte.) Ltd.), p. 1.

193 Ibid . p .  1.

193 สหธน รัตนไพจิตร, การฟืนฟูกิจการของลูกหนี้โดยการขอ Administration Order ตามกฎหมา■■ของ 

ประ.ทศอังกฤษ. ในรวมนทความเนื่องใ น โอกาสครบรอบ 60 ปี ดร. ปรีดี, เกษมทรัพย์ (กรุงเทพมห'':นคร:

พี.เค.พริ้นติ้งเฮาส์,2531),หน้า 117.
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ส่วนที่สอง ได้แก่ พระราชบัญญัติตัดสิทธิกรรมการบริษัท ค.ศ. 1986195 และกฏเกณฑ์ว่า 

ด้วยล้มละลาย (Insolvency Rules) ซึ่งออกตามความแห่ง Insolvency Act ฉบับที่เกี่ยวข้อง 56

หลังจาก Insolvency Act 1986 มีผลบังคับใช้ ได้ม ีการแก้ไขเพิ่มเติมกฎเกณฑ์ว่าด้วยล้ม 

ละลายอ ีกหลายคร ั้ง  และได ้ม ีการตราพระราชบ ัญ ญ ัต ิล ้มละลาย ค.ศ. 1994197 และพระราช 

บ ัญญ ัต ิล ้มละลาย ค.ศ. 1994 (ฉบับที่ 2)198ขึ้นแก้ไขเพิ่มเติมกฎหมายฉบับดั้งเดิมด้วย

ทั้งนี้ ม ิได ้หมายความว ่า กฎหมายที่ใช ้บ ังค ับกับการพ ้นฟ ูก ิจการของลูกหนี้ใน ลหราช 

อาณ าจ ักรจะจำก ัดวงอย ู่เพ ียงกฎหมายท ี่ได ้กล ่าวมาเท ่าน ั้น  เน ื่องจากสหราชอาณาจ ักรเป ็น 

ประเทศท ี่ใช ้ระบบกฎหมายคอมมอนลอว ์(Common Law) ซ ึ่งหล ักกฎหมายเก ิดข ึ้นจากการต ี 

ความของศาล (Judge-made Law) การศ ึกษาท ี่จะได ้กระทำต ่อไปจ ึงประกอบด ้วยห ัวข ้อทาง 

กฎหมายตามที่บ ัญญ ัต ิใน Insolvency Act 1986 และกฎหมายคอมมอนลอว์โดยจะจำก ัดวงอยู่ 

เพียงการพ้นฟูกิจการของบริษัท และหัวข้ออื่นที่เกี่ยวข้องกับสิทธิของเจ้าหนี้มีประกันเท่านั้น

ส ่ว น ท ี ่ห น ึ ่ง  ไ ด ้แ ก ่  I n s o lv e n c y  A c t  1 9 8 6 ว า ง บ ท บ ัญ ญ ัต ิ เ ก ี ่ย ว ก ับ ก า ร เ ล ิก ก ิจ ก า ร  ก า ร

พ ิท ัก ษ ์ท ร ัพ ย ์ แ ล ะ ก ร ะ บ ว น พ ิจ า ร ณ า ว ่า ด ้ว ย ล ้ม ล ะ ล า ย ท ี ่ก ร ะ ท บ ก ร ะ เ ท ือ น ส ถ า น ะ ข อ ง น ิต ิบ ุค ค ล  แ ล ะ

ก า ร ล ้ม ล ะ ล า ย ข อ ง บ ุค ค ล ธ ร ร ม ด า

การพ้นฟูกิจการ:หนึ่งในทางเลือกของบริษัทที่มีหนี้สินล้นพ้นตัว

ตามกฎหมายของอังกฤษเมื่อบริษัทต้องประลบกับปัญหาในการดำเนินธุรกิจ และชาดทุน 

จนไม่สามารถดำเนินธุรกิจได้ตามปกติ เป็นเหตุให้ต้องตกอยู่ในภาวะมีหนีสินล้นพ้นตัว บริษัทดัง 

กล่าวมีทางเลือกอยู่ 4 ทาง199 ได้แก่

’ " c o m p a n y  D i r e c t o r s  D i s q u a l i f i c a t i o n  A c t  1 9 8 6 .

,96L  ร  S e a l y  a n c  D a v i d  M i l m a n ,  A n n o t a t e d  G u i d e  t o  t h e  I n s o l v e n c y  L e g i s l a t i o n . 4 ;:' e d .  f C C H  

E d i t i o n s  L i m i t e d .  1 9 9 4 ) .

’ " i n s o l v e n c y  A c t  1 9 9 4 .

' " i n s o l v e n c y  A c t  ( N o .  2 )  1 9 9 4 .

' ®  R o y  G o o d e .  P r i n c i p l e s  o f  c o r p o r a t e  i n s o l v e n c y  l a w  ( S i n g a p o r e :  T h o m p s o n  i n f o r m a t i c s

( S . E .  A s i a ) ,  1 9 9 7 . ,  p .  2 6 7
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-ทางเลือกที่หนึ่ง การเลิกกิจการและชำระบัญชี (Liquidation) โดยมีผู้'ชำระบัญชี

(Liquidator) เข้ามารวบรวมและจำหน่ายทรัพย์สินะองบริษัท และแบ่งทรัพย์ที่ได้จากการจำหน่าย 

นั้นแก่เจ้าหนี้ทั้งปวงของบริษัท ทั้งนี้ โดยเป็นไปตามบทบัญญัติแห่งกฎหมายอันว่าด้วยลำดับแห่ง 

หนี้ ทางเลือก'ในกรณี'นี้เท่ากับเป็นการที่ลูกหนี้ตกเป็นผู้ล้มละลายนั่นเอง

- ทางเลือกทีสอง การแต่งตังผู้พิทักษ์ทรัพย์ Administrative Receiver) ผู้ที'จะแต่งตังผู้

พิทักษ์ทรัพย์ได้จะต้องเป็นเจ้าหนี้ม ีปร ะก ันประ๓ ท -ioating Charge และต้องมีสัญญาระหว่าง 

กันคือ เจ้าหนีและลูกหนีได้ทำสัญญาไว้ลวงหน้าไายินยอมให้เจ้าหนี้มีประกันแบบ Floating

Charge มีอำนาจแต่งตัง Receiver ขึนมาควบคุมดูแลกิจการของลูกหนีได้หากลูกหนี้ผิดสัญญา

- ทางเลือกที่ลาม การทำข้อตกลงเพิอขอความร่วมมือจากเจ้าหนี้ตามบทบัญญัติแห่งพระ 

ราชบัญญัติบริษัท ค.ศ. 1985 มาตรา 425 ซึ่งบริษัทจะต้องทำความตกลงกับเจ้าหนี้ทั้งปวงให้ 

อนุมติแผน (Scheme) เพื่อขอดำเนินธุรกิจตอไป และความตกลงดังกล่าวนี้จะต้องได้รับความเห็น 

ชอบจากศาลด้วย

-ทางเลือกที่ล ี่ การแต่งตังผู้ทืเนฟูกิจการ Administrator) ซึ่งเป็นบุคคลภายนอกเข้ามา 

บริหารกิจการของบริษัทให้อยู่ในภาวะมีกำไร แล้วจึ ไทำการจำหน่ายทรัพย์สินของบริษัทออกไปใน 

สภาพปกติ (Going concern) หรือการดํ"เนินก''รจำหน่ายทรัพย์สินของบริษัทโดยยังไม่ทำการ 

ชำระบัญชี (Liquidation) เพ่ือให้ใด้มูลค่าที่ลูงกว่าก'รจำหน่ายในทันทีที่มีการชำระบัญชี และเมื่อ 

จำหนายทรัพย์สิน.รืยบร้อยแล้วจึงค่อยทำกรร5ส ิกก ิจ 'าร หรือเข้ามาบริหารกิจการบริษัทจนกสับ 

มามีผลกำไร และหลุดพ้นจากสภาวะการมีหนี้สินล้นพนตัว

ซึ่งทั้งลี่ประการนี้ต่างก็มีแนวทางที่แตกต่างทันไปสุดแล้วแต่บริษัทใดจะเห็นว่าทางเลือกใด 

เหมาะสมและเป็นประโยชน์ต่อตนเองมากที่ล ุด โดยก่อนที่จะศึกษาถึงสิทธิของเจ้าหนี้มีประกันใน 

การพ้นฟูกิจการของลูกหนี้ จำเป็นต้องทำการศึกษาเกี่ยวกับความหมายของเจ้าหนีมีประกัน

(Secured creditors) ก่อนว่าได้แก่เจ้าหนี้ประบาทใดปาง
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3.2.2 ค ว า ม ห ม า ย ข อ ง เจ ้า ห น ี้ม ีป ร ะ ก ัน ต า ม ก ฎ ห ม า ย ข อ ง ป ร ะ เท ศ อ ัง ก ฤ ษ

ก่อนที่จะศึกษาถึงความหมายของเจ้าหน ีม้ ีประกันนั้น ควรจะทราบถึงความหมายอย่าง

กว้างๆ ของเจ้าหนีในประเทศอังกฤษเสียก่อน ซ่ึง คำว่า ''เจ้าหนี้’’ ไม่ได้มีการให้คำนิยามไว้ทั้งใน 

Insolvency Act 1986 และในพระราชบ ัญ ญ ัต บิริษัท 1985 ดังนั้นจึงต้องอาศัยการตีความของศาล 

ในคดีที่เกี่ยวกับกฎหมายบริษัทเพื่อช่วยในการทำความเข้าใจ ซึ่งศาลอังกฤษได้ตีความคำว่า "เจ้า 

หธ์- ด ังร

เจ้าหนี้ หมายความรวมถึง บุคคลทั้งปวงซึ่งมีสิทธิเรียกร้องในหนี้เงิน (Pecuniary claims) 

ต่อบริษัท, ผู้ได้รับโอนสิทธิเรียกร้องจากเจ้าหนี้ (Assignee), เจ้าหนี้สวมสิทธิ (Creditors by 

subrogation), และเจ้าหนีมีประกัน (Secured creditors)200 นอกจากนี ใน Insolvency Rules 

4.44 ยังได้ให้ความหมายกว้างๆ ของคำว่า ''เจ้าหนี" ว่า หมายถึง เจ้าหนี้ของบริษัทซึ่งอยู่ในความ 

รับร้ของผู้พิทักษ์ทรัพย์ (Receiver) หรีอผู้ชำระบัญชี (Liquidator) แล้วแต่กรณี หรือ'ในกรณี,ที่มีการ 

ยื่นคำแถลงเกี่ยวกับกิจการของบริษัท ได้แก่ เจ้าหนี้ซึ่งได้รับการระบุถึงในคำแถลงนั้น20'

ในส่วนความหมายของเจ้าหนี้มีประกันนั้น

มาตรา 248 วางหลักไว้ว่า '‘เจ้าหนี้มีประกัน’, หมายถึงเจ้าหนี้ที่มีทรัพย์สินของบริษัทเป็น 

หลักประกัน ฯลฯ

..... (b) หลักประกัน หมายถึง จำนอง, ภาระติดพัน(Charge), สิทธิยึดหน่วง หรีอหลัก

ประกันอื่น.... ”202

ดังบัน ก่อนที่จะทำการศึกษาเกี่ยวกับเจ้าหนี้มีประกันและสิทธิของเจ้าหนี้ประเภทนี้ ใน 

เบื้องต้นจำเป็นต้องวินิจฉัยว่า สิ่งใดบ้างเป็นหลักประกัน (Security) ตามกฎหมายของประเทศ 

อังกฤษ

เมื่อเกิดหนี้ขึ้น สิทธิของเจ้าหนี้อาจเป็นได้ทั้งบุคคลสิทธิ (เก Personam) หรือทรัพยสิทธิ (เก 

Rem) เหนือทรัพย์สินในความครอบครองของลูกหนี้ซึ่งทรัพยสิทธิก่อตั้งได้ทั้งโดยผลแห่งกฎหมาย

Hamish Anderson. Administrators 1 p. 137.

201 Insolvency Rules1986 R. 4.44.

202 Insolvency Act 1986 section 248
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และโดยสัญญา ตัวอย่างทรัพยสิทธิที่เกิดขึ้นโดยผลของกฎหมายที่ชัดเจนและแตกต่างจากระบบ

กฎหมายอื่น ได้แก่ สิทธิของเจ้าของอสังหารมทรัพย์ที่ให้เช่า (Landlord) ซึ่งสิทธินี้มีที่มาจาก 

กฎหมายคอมมอนลอว์เก่าแก่ซึ่งกำหนดให้เจ้าของอสังหารมทรัพย์มีสิทธิบังคับชำระหนี้จากสินค้าที่ 

อยู่ในสถานบ่ระกอบการ (Premises) ของลูกหนี้ได้203 เป็นต้น ส่วนหลักประคันที่เกิดจากสัญญา 

(Consensual Security) ระหว่างเจ้าหนี้และลูกหนี้ที่ใด้รับการยอมรับตามกฎหมายคอมมอนลอว์ 

ได้แก่ จำนำ (Pledge), จำนอง (Mortgage), สิทธิยึดหน่วง (Lien), และภาระติดพัน (Charge)20'

จำนำ

จำนำ เป็นหลักประคันที่เกิดขึ้นก่อนหลักประคันรูปแบบอื่น ๆ โดยกำหนดให้ลูกหนี้

(Borrower) ต้องส่งมอบการครอบครองทรัพย์ของตนให้แก่เจ้าหนี้ (Lender) โดยไม่มีกำรโอน 

กรรมสิทธิ้ การจำนำเป็นการให้สิทธิโดยนัย (Implied Right) แก่ผู้รับจำนำที่จะทำการขายทรัพย์ที่ 

จำนำและบังคับชำระหนี้จากเงินที่ได้จากการขายนั้นเมื่อลูกหนี้ผิดสัญญา205

จำนอง

จำนอง เป็นวิธีการประคันหนี้ที่ลูกหนี้ยังคงมีสิทธิครอบครองทรัพย์สินที่จำนอง แต่ลูกหนี 

ถูกจำคัดสิทธิไม่ให้จำหน่ายหรอจัดการแก่ทรัพย์ที่จำนองโดยอิสระได้ เนื่องจากตามกฎหมายของ 

ประเทศอังกฤษ จะต้องมีการโอนกรรมสิทธี้ทรัพย์ที่จำนองไปยังผู้รับจำนองโดยมีเงื่อนไขว่าทรัพย์ 

นั้นจะได้รับการโอนกรรมสิทธี่กลับเมื่อมีการชำระหนีแล้ว ดังนั้น หากลูกหนีผู้จำนองผิดสัญญา

ย่อมไม่มีการโอนกรรมลิทธึ๋คน เจ้าหนี้จำนองไม่ต้องดำเนินการอื่นใดอีกเพี่อบังคับจำนองเนื่องจาก 

กรรมสิทธิ้ของทรัพย์นั้นเป็นของตนมาตั้งแต่ก่อจำนองแล้ว ทรัพย์ที่จำนองตามกฎหมายอังกฤษ

อาจเป็นที่ดินหรือทรัพย์ที่มีรูปร่างอื่นนอกจากที่ดินก็ได้ ในกรณีที่ทรัพย์ซึ่งจำนองเป็นทรัพย์สินถาวร 

คือ ที่ดิน หลักประคันที่ก่อตั้งขึ้นก็จะมีฐานะเป็นหลักประคันถาวร (Fixed charge) ด้วย206

203 T o i m i e  F i o n a ,  I n t r o d u c t i o n  t o  c o r p o r a t e  a n d  p e r s o n a l  i n s o l v e n c y  l a w  ( L o n d o n :  S w e e t  &  

M a x w e l i . 1 9 9 8 ) .  p .  2 7 .

204 1, . ,  „ 0
I b i d . ,  p .  | 2 .

205 I n s o l v e n c y  A c t  1 9 8 6  s e c t i o n  8 ( 1 )

206 P e t e r  T o b y .  I n s o l v e n c y  V o l .  1 .  ( L o n d o n :  S w e e t  &  M a x w e l l ,  1 9 9 9 ) ,  p .  E 2 / 6 2 .



1 0 2

สิทธิย ึดหน่วง

สิทธิยึดหน่วง คือ สิทธิของเจ้าหนี้ในอันที่จะยึดหน่วงการครอบครองทรัพย์สินของลูกหนี้ไว้ 

จนกว่าจะได้รับชำระหนี โดยอาจเป็นสิทธิยึดหน่วงโดยเฉพาะ กล่าวคือ เจ้าหนี้จะมีส ิทธิยึดหน่วง 

เฉพาะทรัพย์ซึ่งยังมิได้รับชำระราคา หรออาจเป็นสิทธิยึดหน่วงทั่วไป คือ สิทธิท ี่จะยึดหน่วงสินค้า 

ไว้จนกว่าจะได้รับชำระหนี้ทั้งหมดก็ได้อย่าง1ไรก็ดี เจ้าหนี้ท ี่ม ีส ิทธิยึดหน่วงมีเพียงสิทธิยึดหน่วง5ท่า 

นั้น ไม่ม ีส ิทธิทำการขายแล้วนำเงินที่ได้ชำระซึ่งคงค้างแก่ตน ทรัพย ์ท ี่ม ักจะม ีการก ่อต ั้งส ิทธ ิย ึด 

หน ่วงตามกฏหมายของประเทศอ ังกฤษม ักจะเป ็นพาหนะใหญ ่ๆ เช่น เครื่องบ ิน หรือ เรือซึ่ง 

กฎหมายที่เก ี่ยวกับเรื่องคมนาคมของประเทศอังกฤษมีบทบัญญัต ิรองรับการก่อตั้งสิทธิยึดหนวง 

เหนือทรัพย์พาหนะดังกล่าวอยู่แล้ว การก่อตั้งสิทธิยึดหน่วงของทรัพย์พาหนะจึงเกิดขึ้นโดยผลเ-.ห่ง 

กฎหมาย ดังนั้น จึงไม่ต ้องไปดำเนินการจดทะเบียนหลักประกันในระเบียนบริษ ัทอีก เพื่อให้สิทธิ 

ยึดหน่วงบันสามารถใช้ยันเจ้าหนีอื่น หรือเจ้าพนักงานพิทักษ์'ทรัพย์ได้ ทั้งนี้ ม ิได ้หมายความว่าสิทธิ 

ยึดหน่วงจะก่อตั้งขึ้นโดยข้อตกลงระหว่างเอกชนไม่ได้ ลูกหนี้อาจดำเนินการตกลงกับเจ้าหนี้เพือก่อ 

ตังสิทธิยึดหน่วงทังสิทธิยึดหน่วงทั่วไป และสิทธิย ึดหน่วงเฉพาะก็ได้โดยมีเงื่อนไขว่าจะต้องมิการ 

จดทะเบียนข้อตกลงเช่นนั้นไว้ในระเบียนบริษัทก่อน

ภาระติดพัน (Charge)

ภาระติดพัน (Charge) ตามกฎหมายอังกฤษมีหลายความหมาย ในบริบทของการประกัน 

หนี้หรือการประกันการปฏิบ ัต ิชำระหนี้ ภาระติดพัน หมายถึง การประกันหนี้ทั่วไป ร ึง รวมถ ึง""ร 

จำนอง สิทธิยึดหน่วง และจำนำ เหล่านี้เรียกโดยรวมว่า ภาระติดพัน (Charge) ได้ทั้งหมด แดใน 

ความหมายอย่างแคบที่จะกล่าวถึงต ่อไปนี้ ภาระติดพัน (Charge) หมายถึง การประกันหนี้ทีไมมี 

ซ ื่อเฉพาะ207 ตัวอย่างเช่น จำนองที่ไม ่สมบ ูรณ ์เน ื่องจากไม ม่ ีการโอนกรรมสิทธี้ไปย ัง เจ ้า หนี้ผ ู้รับ 

จำนอง แต่ลูกหนี้ผ ู้จำนองได้ล่งมอบโฉนดที่ด ินให้อยู่ในความครอบครองของเจ้าหนี้ม ีผลส ม บ ูร ณ ์ 

เป็นหลักประกันชนิดหนึ่ง การุประกันหนี้โดยหลักประกันไม่ต้องมีการโอนกรรมสิทธิ"" หรือส ิทธิครอบ

Earl Jowitt and Clifford Walsh, The Dictionary of English law. Vol. I A -  H. (London: Swee:

& Maxwell Ltd.1 1959), p. 350
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ครองแต่อย่างใด แต่เป็นการให้สิทธิแก่เจ้าหนี้เข้าถือเอา (Appropriate)* ซึ่งทรัพย์ที่ระบุไว้ว่าเป็น 

หลักประกันการชำระหนี208 ทังนี พ ึงสังเกตว่า การจำนองโดยตัวของมันเองมีล ักษณะเป็นหลัก 

ประกันด้วย เนื่องจากเจ้าหนี้จำนองสามารถเอาทรัพย์ที่เป็นประกันมาชำระหนี้ได้ ตังนั้น จำนองจึง 

เป็นหลักประกันเสมอ แต่หลักประกันอาจมิใซ่การจำนองเสมอไป209

อนึ่ง ไม่ว่าจะเป็นหลักประกันใดก็ตาม สิทรของเจ้าหนี้มีประกันของบริษัทจะได้รับความ 

คุ้มครอง คือสามารถยกฃึนยันเจ้าหนีอื่นของบริษัทหริอเจ้าพนักงานพิทักษ์ทรัพย์ได้ต่อเมื่อได้มีการ 

บันทึกหลักประกันลงในระเบียนบริษัทแล้วเท่านั้น210

3.2.2.1. เจ ้าหนี้ม ีประกันหล้กประกันถาวร (Fixed Charge Creditor)

ตามนัยมาตรา 248 แห่ง Insolvency Act 1986 เจ้าหนี้มีประกันคือ เจ้าหนี้ของบริษัทซึ่งมี 

หลักประกันแห่งหนี้เหนือทรัพย์สินของบริษัท**

หลักประกันถาวร คือ หลักประกันที่เมื่อได้ก่อตั้งขึ้นเหนือทรัพย์สินใดโดยเฉพาะเจาะจง 

แล้ว ลูกหนีเจ้าของทรัพย์จะหมดสิทธิจัดการกับทรัพย์สินที่เป็นหลักประกันนั้น211 เจ้าหนี้ประ๓ ทนี้ 

จะมีอลังหาริมทรัพย์และลังหาริมทรัพย์บางประเภทโดยเฉพาะเจาะจงเป็นประกัน เมื่อทรัพย์ใดติด

เจ้าหนี้ที่มีหลักประกันของบริษัทซึ่งได้จดทะเบียนหลักประกันหนี้ของตนไว้ในระเบียนบริษัทแล้วย่อม 

สามารถเข้าถือเอา หรือในตำราบางเล่มใช้คำว่าเข้า “ครอบครุอง’' (Take possession) ทรัพย์ที่เป็นประกัน ไม่ว่า 

จะเข้าครอบครองด้วยตนเองหรือผ่านการดำเนินการของเจ้‘ พนักงานพิทักษ์ทรัพย์เพื่อแทนการชำระหนี้ของ 

บริษัทที่ยังคงค้างอยู่ได้หลายวิธี โดยขึ้นอยู่กับประเภทและเงื่อนไขชองหลักประกันนั้น

208 Insolvency Act 1986 section 8 (1)

209 Roy Goode. Legal problems of credit and security^ "8 ed. (London:Sweet &Maxwe!l,1988)

p. 14.

210 Insolvency Rules 1986 R.2.7.

** Insolvency Act 1986 section 248 วางหลักว่า ... (เอ)"เจ้าหนี้มีประกัน"ในส่วนที่เกี่ยวกับบริษัท 

หมายถึง เจ้าหนี้ของบริษัทซึ่งมีหลักประกันแห่งหนี้นั้นเหนือ'ทรัพย์สินของบริษัท และให้ตีความ ''เจ้าหนี้ไม่มี 

ประกัน’, ในทำนองกลับกัน....

211 L ร Sealy and David Milman 1 Annotated QU ce to the insolvency legislation. 4lh ed. ?CCH

Editions limited, 1994),p.E2-55.
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fixed charge แล้ว บริษัทลูกหนีไม่ลามารถจำหน่ายจ่ายโอนทรัพย์นั้นได้เว้นแต่จะชำระหนี้ให้เจ้า 

หนี้มีประกันก่อน212

หลักประกันถาวรนันย่อมตกติดไปกับทรัพย์ลินที่เป็นประกัน แม้บริษัทจะทำการจำหน่าย 

ทรัพย์สินนัน ตราบเท่าที่หลักประกันนันได้จดทะเบียนไว้โดยชอบด้วยกฎหมายแล้ว* ผู้ซื้อทรัพย์สิน 

ทีตกอยู่ภายใต้หลักประกันจากบริษัทมีสิทธิเพียงภายใต้บังคับแห่งหลักประกันเท่านั้น อีกทั้งใน

กรณีที่บริษัทถูกพ ิท ักษ ์ทรัพย์หรือมีการชำระบัญชี เจ้าหนี้มีประกัน fixed charge ย่อมมีสิทธิรับ 

ชำระหนีจากการบังคับทรัพย์สินที่เป็นประกันก่อนเจ้าหนี้อื่น นอกจากนี้เจ้าหนี้มีประกัน fixed

charge ยังมีสิทธิเหนือทรัพย์ที่ประกันดีกว่าเจ้าหนี้บุริมสิทธิของบริษัทอีกด้วย213

เจ้าหนี้หลักประกันถาวรมีสิทธิบังคับเอาแก่หลักประกันโดยตรงเมื่อมีการรดสัญญาเกดขึ้น 

ทั้งนี้ โดยมิพักต้องดำเนินการทางคดีกับลูกหนี้ตามมลหนี้เดิม เซ่น กรณีจำนอง หากลูกหนี้ผิด 

สัญญาไม่ชำระหนี ย่อมไม่มีการโอนกรรมสิทธึ๋กลับคืนยังลูกหนี้ผู้จำนอง เจ้าหนี้ผู้รับจำนองเป็นผู้มี 

กรรมสิทธึ๋ย่อมมีสิทธิกระทำการใด  ๆ แก่ทรัพย์ที่จำนองเพื่อบังคับชำระหนี้ที่ยังคงค้างแก่ตนได้

ทันที

3.2.2.2. เจ ้าหน ี้ม ีประก ันหล้กประก ันลอย (Floating Charge Creditor)

“มาตรา 251 .... หลักประกันลอย หมายถึง หลักประกันซึ่งในขณะที่มีการก่อตั้งเป็นหลัก 

ประกันลอย และให้หมายรวมถึงหลักประกันลอยตามความในมาตรา 462 แห่งพระราชบัญญัติ 

บริษัทด้วย ....”

บทนิยามตามที่ปรากฏใน Insolvency Act 1986 ไม่อาจ'ไชไนการตีความคำ1ว่าI “หลัก 

ประกันลอย’’ โดยลำพังได้ จึงต้องพิจารณาควบคู่ไปกับหลักกฎหมายจากการพิจารณาคดีของศาล 

และหลักที่ใช้อยู่ในกฎหมายบริษัทว่าด้วยหลักประกันลอย ซึ่งวางหลักว่า

212 สหธน รัตนไพจิตร.การพีนฟูกิจทารของลูกหน้ีโด:ยทารขอ Administration Order ตามทฏหมายของ 

ประเทศอังทโ]ษ. ในรวมบทความเนื่องในโอทาสครบรอบ 60 ย ดร. ไ-เรีดี เทษมทรัพย์. หน้า 118.

* แต่ในกรณีที่เป็นจำนอง ลูกหนี้ไม่มีสิทธิโอนทรัพย์ที่จำนอง เนื่องจากลูกหนี้มีเพียงสิทธิครอบครอง 

ส่วนกรรมสิทธิทั้นได้โอนไปยังผู้รับจำนองนับแต่เวลาที่ก่อจำนองแล้ว.

: Insolvency Rules R.2.7
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หลักประกันลอย คือ หลักประกันเหนือทรัพย์สินชั้นใดชั้นหนึ่ง (any class) ของบริษัท 

กล่าวคือ หลักประกันไม่ได้ติดพัน (attached) อยู่กับทรัพย์สินชิ้นหนึ่งชิ้นใดโดยเฉพาะ แต่จะติดอยู่ 

กับทรัพย์ใดๆ ซึ่งอยู่ภายใต้ชั้นของทรัพย์สินที่ได้กำหนดไว้ ณ เวลาใดเวลาหนึ่ง เช่น หลักประกัน 

เหนือหุ้นทีขายอยู่ในตลาดหลักทรัพย์ (charge over stock in trade) เป็นต้น ผู้ถือหุ้นซนิดนี้ไม่มี 

สิทธิในการจัดการทรัพย์สินของบริษัทซึ่งประกอบขึนเป็นหุ้นที่ชิ้อขายกันในตลาดหลักทรัพย์ บริษัท 

ยังคงมีอำนาจจัดการแก่ทรัพย์สินและกิจการของบริษัทในการดำเนินธุรกิจปกติของบริษัทโดยไม่ถูก 

จำกัดสิทธิจากหลักประกันชนิดนี้2’4

เนื่องจากหลักประกันลอยมีลักษณะครอบคลุมอยู่เหนือทรัพย์สินกลุ่มใดกลุ่มหนึ่ง หริอการ 

ดำเนินการทั่วไปของบริษัท สิทธิบังคับแก่หลักประกันชนิดนี้จึงยังไม่เกิดฃึนตราบเท่าที่ยังมีลักษณะ 

ครอบคลุมอยู่ กล่าวคือ ยังไม่ได้มีการกำหนดว่าทรัพย์โดยเฉพาะเจาะจงใดเป็นประกันหนี้ใด ดัง 

น้น เงื่อนไขของการทีเจ้าหนืมีประกัน floating charge จะบังคับตามสิทธิของตนที่ม ีอยู่จะเกิดขึ้นก็ 

ต่อเมื่อมีการทำให้หลักประกันลอย "ผูกติด’’ กับทรัพย์สินของบริษัทที่มีอยู่ในขณะนั้น หรือที่เรียกว่า 

Crystallization* แล้วเท่าบัน เมื่อมีการกำหนดหลักประกัน**ไม่ว่าจะโดยเหตุหนึ่งเหตุใดหรือหลาย 

เหตุก็ตาม เจ้าหนี้มีประกัน floating charge ย่อมมีสิทธิบังคับแก่หลักประกันของตนได้ 21

21"lnsolvency Rules R.2.7

ตามวิทยานิพนธ์ของนายวิทยา จิญกาญจน์ ใช้คำว่า แปรสภาพ แต่ผู้เขียนมีความเห็นว่า คำว่า 

Crystallization ถอดความเป็นคำว่า การกำหนดหลัทประกันน่าจะตรงกับต้นร่างภาษาอังกฤษมากกว่า.

* *การกำหนดหลักประกันเกิดขึ้นได้จากสาเหตุดังต่อไปนี้

1.การแต่งตั้งผู้พิทักษ์ทรัพย์ (Administrative receiver) โดยเมื่อต้องการแต่งตั้งผู้พิทักษ์ทรัพย์ ผู้นั้นจะ 

ต้องยื่นขอต่อศาลให้ตั้งผู้พิทักษ์ทรัพย์ ซึ่งเป็นขั้นตอนที่ใช้เวลาและไม่สะดวก จีงมีการทำความตกลงให้สามารถ 

ตั้งผู้พิทักษ์ทรัพย์นอกศาลได้ และหลักปฏิบัตินี้ก็ได้รับการยอมรับ และ-นำมาบัญญัติ’ไว้ใร่น Insolvency Act 1986 

มาตรา 29 ในกรณีที่มีnารแต่งตั้งผู้พิทักษ์ทรัพย์นอกศาล ให้ถือว่ามีการกำหนดหลักประกันเมื่อผู้พิทักษ์ทรัพย์ใต้ 

รับหนังสือแต่งตั้งและตอบรับการแต่งตั้งนั้นภายใน 24 ช่ัวโมง ดังนั้นผู้พิทักษ์ทรัพย์จึงอาจจะมาจากก'1ร..,ต่งต้ัง 

โดยศาลหรือได้รับเลือกมาจากเจ้าหนี้มีประกันก็ได้

2. การชำระบัญชี ซึ่งหลักประกันลอยจะถูกกำหนดทันทีก่อนเวลาเริ่มต้นของการเลิ" sจการ

(commencement of v/inding-up) โดยไม่ต้องรอให้บริษัททำการชำระบัญชีก่อน การกำหนดหลักประกันต"มข้อ 

นี้เป็นไปโดยผลแห่งกฎหมาย ดังนั้นการตกลงโดยระบุลงในใบหุ้นให้แตกต่างไปจากที่กล่าวม"ข้างต้นไมมีผล

บังคับ

3. การหยุดดํ" เนินธุรกิจ ซึ่งการที่บริษัทหยุดดำเนินธุรกิจเป็นอีกเหตุหนึ่งซึ่งทำให้เกิดการกำหนดหลัก 

ประกันโดยที่ผู้ถือหุ้นไม่ต้องดำเนินการใดๆ ทั่งสิ้น
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Administration Order เป็นการนั้นฟูกิจการตามกฎหมายอังกฤษซึ่งได้กำหนดไว้ใน

Insolvency Act 1986 โดยมีชื่อเรืยกว่า Administration Order หรอ คำสั่งจัดการทรัพย์สิน ซึ่งจะ 

ใช้กับลูกหนี้ที่เป็นนิติบุคคลเท่านั้น แต่ไม่รวมถึง บริษัทประกันภัย ตาม Insurance Companies 

Act 1982 หรือ สถาบันการเงิน Administrator ที่ได ้ตั้งขึ้นภายหลังที่ไดม้ีคำสั่งจัดการทรัพย์สิน

นันมีอำนาจกว้างมาก ซึงมีลักษณะคล้ายกับ Administrative Receiver ซึงไม่จำกัดเพียงการจัด 
การในทางค้าขายของบรืษัทเท่านัน215

ความหมายของคำลังนั้นฟูกิจการ

คำสั่งน ั้นฟ ูก ิจการ คีธ คำสั่งที่ส ั่งให้ก ิจการ ธุรกิจและทรัพย์ส ินของบริษ ัทต'องได้รับก"ร 

บริหารจัดการโดยบุคคลภายนอก* อันได้แก่ผู้ดำเนินการนั้นฟูกิจการ (Administrator) ซึ่งได้รับการ 

แต่งตั้งเพื่อการนี้โดยศาล216 เมือเป็นที่พอใจแก่ศาลว่าบริษัทไม่สามารถหรือจะไม่อาจชำระหนี้ของ 

บริษัทได้ และการทำคำสั่งให้บริษัทนั้นฟูกิจการจะเป็นการทำให้บรรลุซึ่งวัตถุประสงค์ที่ต ั้งไว้ภาย 

ใต้มาตรการที่เกี่ยวกับวัตถุประสงค์ของการนั้นฟูกิจการ217

ก ่อ น ท ี,จ ะ ศ ึก ษ า ถ ึง ส ิท ธ ิข อ ง เ จ ้า ห น ี ้ม ีป ร ะ ก ัน ใ น ข ั ้น ต อ น ต ่า ง ๆ  ข อ ง ก ร ะ บ ว น ก า ร น ั ้น ฟ ูก ิจ ก า ร

ค ว ร จ ะ ท ร า บ ร า ย ล ะ เ อ ีย ด อ ย ่า ง ก ว ้า ง ๆ  ข อ ง ก ร ะ บ ว น ก า ร แ ล ะ ค ำ ส ั ่ง ใ น ก า ร ท ืเ น ฟ ูก ิจ ก า ร เ ส ีย ก ่อ น

วัตถุประสงค์ของคำลังนั้นฟูกิจการ

วัตถุประสงค์ไนการพนฟูก ิจการของลูกหนี้อาจมีหลายข้อก็ได้ แต ่ต ้องเป ็นว ัตถ ุประสงค ์ 

ตามที่กำหนดไว้ในมาตรา 8(3) แห่ง Insolvency Act 1986 ซึ่งกำหนดไว้ 4 ประการ คือ

- เพื่อความอยู่รอดของบริษ ัท และการดำเนินการในสภาพปกติต่อไปซึ่งทั้งหมดหรือบาง 

ส่วนของบริษัท

P e t e r  T ๐ t t y ,  I n s o l v e n c y  1 p . c  2 / 4 4 .

* ด ่ว น ท ี ่  X I 11 ของ I n s o l v e n c y  A c t  1 9 8 6  ก ำ ห น ด ค ุ ณ ส ม บ ั ต ิ ข อ ง ผ ู ้ ป ร ะ ก อ บ ว ิช าช ีพ ล ้ อ ล ะ ล ' '  ะ. 

( I n s o l v e n c y  P r a c t i t i o n e r )  ท ี ่ จ ะ ต ้ อ ง ม ีใ บ อ น ุญ า ต ต า ม ท ี ่ ก ำ ห น ด ใ น ด ่ ว น น ี ้  แ ล ะ จ ะ ต ้ อ ง เ ป ็น บ ุค ค ล ท ี ่ ไ ม ่ อ า ว น เ ท ือ ไ  

ข ้อ ง ก ับ บ ร ิษ ัท  ซ ึ ่ ง ผ ู ้ ด ำ เ น ิน ก า ร น ั ้น y ภ ัจ ก า ร ก ็ เ ป ็น ห น ึ ่ ง ใ น ผ ู ้ ป ร ะ ก อ บ ว ิช า ช ีพ ล ้ม ล ะ ล า ย ด ้ว ย .

216 I n s o l v e n c y  A c t  1 9 6 6  s e c t i o n  8  ( 2 )

217 I n s o l v e n c y  A c t  1 9 8 6  s e c t i o n  8  ( 1 )
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- เพ ื่อขอความย ินยอมตามข ้อตกลงการจ ัดการทร ัพย ์ส ินโดยสม ัครใจ (Voluntary 

Arrangement) ของบริษัทตามที่กำหนดไว้ในส่วน I แห่ง Insolvency Act 1986

- เพื่อลนับสนุนการทำข้อตกลงเพื่อขอความร่วมมือจากเจ้าหนี้ตามบทบัญญัติแห่งพระ 

ราชบัญญัติบริษัท ค.ศ. 1985 มาตรา 425

- เพื่อการจำหน่ายทรัพย์สินของบริษัทให้ใด้ผลค่ามากกว่าที่จะได้จากการที่บริษัทเลิกกิจ
218การ

ผู้มีอำนาจยื่นคำขอให้ศาลสั่งฟืนฟูกิจการ

ผู้มีสิทธิยื่นคำขอ Administration order ได้..เก, บริษัทลูกหนี้เอง หรือ ผู้จัดการของบริษัท 

ลูกหนี หรือ เจ้าหนีของบริษัทลูกหนี2,9 บุคคลที่มืสิทธิยื่นคำร้องอาจให้ศาลแต่งตั้งบุคคลตามที่ตน 

เสนอให้เป็น Administrator ลงใน Administration Order ก็ได้ และถาได้ยื่นคำร้องขอแล้วจะต้อง 

แจ้งไปยังเจ้าหนีมีประกันที่มือำนาจแต่งตัง Administrative Receiver ว่าตนได้ยื่นคำร้องขอต่อ 

ศาลให้ศาลมีคำสั่ง Administration Order220 เพื่อให้เจ้าหนี้มีประกันได้ใช้สิทธิของตนในการตั้ง 

receiver เข้ามาจัดการทรัพย์สินของบริษัท ถ้าเจ้าหนิ้มีประกันได้แต่งตัง receiver เข้ามาจัดการ 

ทรัพย์สินของลูกหนี ศาลก็1จะ'ไม่ส่ัง'ให้มี Administra: on Order221 แต่หากเจ้าหนี้มีประกันละเลย 

เพิกเฉย และต่อมาศาลได้ตั้ง Administration Orde- แล้ว เจ้าหนี้มีประกันจะตั้ง Administrative 

receiver อีกไม่ได้222 เมื่อมีการยื่นขอ Administrate'' Order แล้ว ก็จะส่งผลให้มีการเริ่มการเลื่อน 

เวลาชำระหนี้ (Moratorium) ของบริษัทขึ้น

การทำคำสั่งให้บริษัทฟืนฟูกิจการ

ศาลจะทำคำสั่งฟืนฟูกิจการได้ก็ต่อเมื่อเป็นทีV,อใจแก่ศาลว่า บริษัทไม่สามารถหรือจะไม่ 

อาจชำระหนี้ของบริษัทได้ และบริษัทนั้นยังไม่ได้เข้าลูกระบวนการชำระบัญชีบริษัท223 อีกทั้งยัง

insolvency Act 1986 section 8 (3)

7 9 insolvency Act 1986 section 9 (1)

220 Insolvency Act 1986 section 9 (2) (a)

221 Insolvency Act 1986 section 9 (3)

222 Insolvency Act 1986 section 11 (3)

223 Insolvency Act 1986 section 8 (4)
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ต้องปรากฏด้วยวาการทำคำสั่งให้บริษัทฟืนฟูกิจการจะเป็นการทำให้บรรลุซึ่งวัตถุประสงค์ที่ตั้งไว้ 

ภายใต้มาตรา 8 แห่ง Insolvency Act 1986224

ศาลจะให้มีคำสังฟืนฟูกิจการ (Administration Order) ไม่ได้ ในกรณีดังต่อไปนี

1) บริษัทลูกหนี้ล้มละลายแล้วโดยคำสั่งศาล

2) กรณีเป็นบริษัทประกันภัย

3) กรณีเป็นสถาบันการเงิน

4) เมื่อเจ้าหนี้มีประกันได้ตั้งผู้พิทักษ์ทรัพย์ (Administrative Receiver) แล้ว เว้นแต่ 

พิทักษ์ทรัพย์ (Administrative Receiver) ยินยอมให้มีการแต่งตังผู้ดำเนินการฟืนฟูกิจการ 

(Administrator) ได้225

3.2.3. ส ิทธ ิของเจ้าหนี้ม ีประภ ันก ับการเข ้าสู่คดึท ึ๋เนฟูกิจการ

ผลกระทบที่สำคัญที่สุดสำหรับเจ้าหนี้มีประกันในการฟินฟูกิจการของบริษัท คือการพัก

ชำระหนี ไม่ว่าจะเป็นการพักชำระหนี้เมื่อเสนอคำร้องขอH ฟืนฟูกิจการบริษัท (Partial

moratorium) ตามมาตรา 10 แห่ง Insolvency Act 1986 หริอการพักชำระหนี้เมื่อศาลมีคำสั่งให้ 

บริษัทฟืนฟูกิจการโดยผลแห่งมาตรา 11 แห่ง Insolvency Act 1986 เนื่องจากจะทำให้เจ้าหนี้มี 

ประกันถูกจำกัดสิทธิในการบังคับชำระหนี้จากทรัพย์ของลูกหนี้ที่เป็นหลักประกันของตน แต่ใน

เบืองต้นนี ควรจะทำการศึกษาเกี่ยวกับสิทธิของเจ้าหนี้มีประกันในกระบวนการฟืนฟูกิจการบริษัท 

ในช่วงก่อนการฟินฟูกิจการก่อน ซึ่งผู้เขียนเห็นว่ามีลักษณะที่ค่อนข้างจะแตกต่างจากกฎหมาย

ฟินฟูกิจการของประเทศอื่น โดยส่วนหนึ่งนั้นมีสาเหตุมาจากความแตกต่างของกฎหมายหลัก

ประกันในแต่ละประเทศนั้นเอง

3.2.3.1. ส ิทธ ิของเจ้าหนี้ม ีประภันในการได้รับคำบ'อกกล่าวว่ามีการเสนอ 

คำร้องขอให้ศาลสั่งฟ ืนฟูก ิจการ

เจ้าหนี้มีประกันเป็นที่รู้จักของบุคคลที่เกี่ยวข้องกับบริษัท รวมทั้งผู้เสนอคำร้องขอให้ศาลมี 

คำส ั่งฟ ืนฟ ูก ิจการของบริษ ัทด ้วย เพราะหล ักประก ันไม ่ว ่าจะเป ็น  fixed charge หรือ floating

Insolvency Act 1986 section 8 (1) 

Insolvency Act 1986 section 9 (3)
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charge จะต้องได้ร ับ การบันทึกไว้ในระเบียนบ ร ิษ ัท เพื่อให้สามารถยกหลักประกันนั้นขึ้นยันเจ้าหนี้ 

อื่นๆ ได้ ระเบ ียนบริษ ัทมีล ักษณะเป ็นเอกสารมหาชนที่บ ุคคลใดๆ สามารถตรวจลอบได้ จึงเป็น 

หน้าที่ของผู้เสนอคำร้องที่จะต้องแจ้งแก่เจ้าหนี้ม ีประกัน floating charge ซึ่งเป็นผู้ม ีสิทธิแต่งตั้งผู้ 

พ ิท ัก ษ ท์รัพย์ตามนัย แห่งมาตรา 9(2) กล่าวคือเป็นหน้าที่ของผู้ม ืส ิทธิย ื่นคำร้องขอฟืนฟูกิจการ 

เม ือเสนอคำร้องต่อศาลจะต้องแสดงต่อศาลด้วยว่า ได้มีการให้คำบอกกล่าวว่ามีการเสนอคำร้อง 

ขอให้ศาลลังให้ฟืนฟูกิจการบริษัทแก่บุคคลซึ่งได้แต่งตั้ง หริอเป็น หริออาจเป็นผู้ท ี่ม ีส ิทธิแต่งตั้งผ ู้ 

พิทักษ์ทรัพย์ของบริษัทแล้ว226

จะเห ็นได ้ว่าในการเสนอคำร้องขอฟืนฟูก ิจการ (Administration Order) กฎหมายได ้ให้ 

หลักไว้เพ ื่อป้องกันสิทธิของเจ้าหนี้ม ีประกัน โดยถ้าเมื่อยื่นคำร้องขอแล้วจะต้องบอกกล่าวแก่เจ ้า 

หนีมีประกันเท่านันส่วนเจ้าหนี้ประเภทอื่นไม่ต้องบอกก็ย่อมได้227

3.2.3.2. สิทธิของเจ้าหนี้ม ีประกันในการลัดค้านการที่Jนฟูกิจการ

Insolvency Act 1986 ให้ส ิทธิแก่เจ ้าหนี้ม ีประกัน floating charge ในการคัดค้าน (veto) 

การฟืนฟูกิจการได้225, เป็นสิทธิท ี่ทำให้กฎหมายฉบับนี้ของอังกฤษแตกต่างจากกฎหมายฟืนฟูกิจ 

การของประเทศอื่นซึ่งมักจะให้ความสำคัญแก่การช่วยเหลือกิจการของบริษัทH กลับมาประกอบ 

ธ ุรก ิจได ้มากกว่าการให ้ความสำค ัญแก ่ส ิทธ ิของเจ ้าหน ี้ม ีประก ัน การคัดค้านของเจ้าหน ี้ตาม 

มาตรานีไม่'จำเป็นต้อง1ให้เหตุผลสนับสนุนัใดๆ เพียงข้อเท็จจริงที่ว่าเจ้าหนี้มีประกันไม่เห็นชอบกับ 

การพ้ี1นฟูกิจการตังแต่ในขั้นต้นนี้ กระบวนการขั้นต่อไปจะกระทำไม่ได้เป็นอันขาด

การที่กฎหมายพื่นฟูกิจการของประเทศอังกฤษให้เจ้าหนี้มีประกันมีสิทธิในการคัดด้านการ 

ฟ ืนฟกิจการได้ เน ื่องจากมีแนวความค ิดว่าในการฟ ืนฟ ูก ิจการของบริษ ัทล ูกหน ี้น ั้นอาจกระทบ 

กระเทือนถ ึงสิทธิของเจ้าหนี้ม ีประกันที่จะตั้งผ ู้พ ิท ักษ์ทรัพย์ (Administrative Receiver) ในปัญหา 

นี้ Cork Committee เห็นว่า ระบบการแต่งตั้งผู้พ ิทักษ์ทรัพย์ (receiver) นั้นเป็นระบบหลักในระบบ 

ของการระดมทุนในประเทศอังกฤษเพราะการระดมทุนจากหุ้นก ู้ถ ึอว่าเป ็นการระดมทุนท ี่ด ีท ึส ุด

Insolvency Act 1986 Section 9(2)(a)

227 สหธน รัตนไพจิตร, การฟืนฟูกิจการของลูกหนี้โดยการขอ Administration Order ตามกฎหมาย 

ของบระเทศอังกฤษ. ในรวมบทความเนื่องในโอกาสครบรอบ 60 ปี ดร. ปรีดี เกษมทรัพย์. หน้า 120.

228 insolvency Act 1986 section 9
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เพราะเลียดอกเบี้ยตํ่า เมื่อลูกหนี้ต้องการกู้ยืมเงินหากไม,มหลักประก้นเจ้าหนี้ซ ึ่งต้องเสี่ยงภัยต้อง 

ค ิดค ่าดอกเบ ี้ยส ูงข ึ้น  ด ังน ั้นจ ึงกล ่าวก ้นว ่าการท ี่ให ้ม ี floating charge เป ็นหล ักประก ้นจ ึงเป ็น 

ประโยชน ์ต ่อระบบเครด ิตน ั่น เอง ด ังน ั้นการท ี่จะนำระบบการฟ ืนฟ ูก ิจการ (Administration 

Order) มาใช้จึงไม ่ควรกระทบกระเท ือนถ ึงการแต ่งต ั้งผ ู้พ ิท ักษ ์ทร ัพย ์ (Receiver) ของเจ ้าหนี้ม ี 

ประก้น เจ้าหนีมีประก้นที่ได้มีการดังผู้พ ิท ักษ์ทรัพย์ (Receiver) แล้วย่อมมีส ิทธิท ี่จะไม่ย ินยอมให้ 

มีการฟืนฟูกิจการหรอคัดค้านการฟืนฟูกิจการ และศาลก็ต้องปฏิเสธคำร้องขอฟินฟูกิจการนั้น229

3.2.4. ส ิทธิของเจ ้าหนี้ม ีประภันภับการพ ักบ ังค ับชำระหนี้

มาตรา 10 แห่ง Insolvency Act 1986 วางหลักว่า ในระหว่างเวลาเริ่มต ้น เสนอคำร้องขอ 

ให้ศาลมีคำสั่งฟืนฟูกิจการและเวลาสินสุดซึ่งมีการสั่งตามคำร้องขอ หรือมีการยกคำร้องขอนั้น

ต้องไม่มีการผ่านมติบรืษัทหรือคำสั่งให้บรืษ์ทเลิกกิจการ หรือการดำเนินการเพื่อบังคับหลักประกัน 

เหนือทรัพย์สินของบรืษัท หรือเพื่อยึดส ินค ้าที่อยู่ในความครอบครองของบริษัทภายใต้ข้อตกลง

สัญญาเช่าชือ นอกจากนี้ ยังห้ามมิให้มีการเริ่มต้น หรือดำเนินการต่อซึ่งกระบวนพิจารณา หรือการ 

บังคับคดี หรือการดำเนินการทางกฎหมายอื่นแก่บริษัทด้วย เว้นแต่ได้รับอนุญาตจากศาล และโดย 

อยู่ภายใต้เงื่อนไขที่ศาลอาจตั้งขึ้น230

โดยทั่วไป การเสนอคำร้องขอให้ศาลสั่งให้บริษัทฟินฟูกิจการมักจะกระทำโดยบริษัทผ่าน 

ทางกรรมการ- หรือผู้ควบคุมโดยมีวัตถุประสงค์เพื่อกอบกู้กิจการของบริษัทให้สามารถกลับมา

ประกอบธุรกิจได้อีก ประกอบกับ Insolvency Rules กำหนดระยะเวลาระหว่างการเสนอคำร้องขอ 

กับการไต่สวนคำร้องโดยศาลไว้ค่อนข้างสั้น คือ อย่างช้าที่สุด 5 วัน231 จ ึงเป ็นไปได้ยากที่ผู้บริหาร 

จะทำการยักย้ายก่ายเททรัพย์ของบริษัทได้ทันก่อนที่ศาลจะไต่สวนคดี อย่างไรก็ดี มาต รานี้มี

ประโยชน์ในกรณีที่เป็นการเสนอคำร้องขอโดยปรปักษ์ (hostile petition) ซึ่งกระทำโดยฝ ่าย เจ้าหนี้ 

ของบริษัทเพื่อป้องก้นการยักย้ายทรัพย์ออกจากบริษัท232 มาตรานี้จึงกำหนดให้มีการพักชำระหนี้

Insolvency Act 1986 section. 10 (2)

Insolvency Act 1986 section 10 (1)

Insolvency Rules 1986 R 2.7

David Milman and Durrant Chris, Corporate insolvency: law and practice ,3'd ed.

(London: Sweet & Maxwell, 1999 ) 1 p. 35.
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โดยอัตโนมิต (Automatic moratorium) ในทันทีทียินคำร้องขอให ้ศาลมคำลังให้บริษัทฟนฟูกิจการ 

อันทำให้ทรัพย์สินของบร ิษ ัทหยุดนิ่งไม่มีการเคลื่อนไหว (Stay) จนกวาศาลจะมีคำสั่งให ้บริษัทฟัน 

ฟูกิจการ หรือยกคำร้องขอนั้นเสีย อนึ่ง แมม้าตรานิ่จะห้ามมิให้ศาลไม่ว่าจะเป็นศาลที่มีเขตอำนาจ 

ฟังคำร้องขอให้ฟันฟูกิจการบริษัท หรือศาลอื่นสั่งให้บริษัทเลิกกิจการ แต่1ไม่'ห้ามผู้ที่มีสิทธิเสนอคำ 

ขอให ศ้าลสั่งให้บริษัทเลิกกิจการ ซึ่งอาจเสนอมาศวบคูก่ ับคำร้องขอให้ฟันฟูกิจการก็ได้ เพื่อที่ว่า 

หากศาลยกคำร้องขอให้ฟืนฟูกิจการจะได้เลิกกิจการบริษัทนั้นได้ทันที233

หากศาลมีคำสั่งให้บริษัทฟันฟูกิจการ มาตรการที่ใช้ปังคับอยู่ตามที่อธิบายในหัวข้อก่อน 

เช่น การห้ามปังคับเอาแก่หลักประกัน และห้ามดำเนินคดี ฯลฯ ก็จะมีผลบังคับต่อไปจนกว่าจะสิ้น 

สุดกระบวนการฟืนฟูกิจการ234 และหากมีคำขอให้บริษัทเลิกกิจการค้างพิจารณาอยู่ในศาล ก็ต้อง 

มีคำสั่งยกคำขอเช่นว่านั้น235 นอกจากนี้ ยังห้ามมิให้เจ้าหนี้มีประกันประเภท Floating charge 

แต่งตั้งผู้พิทักษ์ทรัพณ์พื่อประโยชน์ในการลัดการทรัพย์สินของบริษัท236 เพื่อให้ผู้ดำเนินการฟืนฟู 

กิจการดำเนินการลัดการทรัพย์สินของบริษัทต่อไป

คำสั่ง Administration Order มีผลทำให้มิการพักชำระหนี้ชั่วคราว (moratorium) โดยเรม 

ตั้งแต่เวลายื่นคำร้องและยังขยายเวลามาจนถึง Administration Order มีผล237 และเจ้าหนี้มี 

ประกันก็จะถูกจำกัดสิทธิในการปังคับชำระหนี้จากทรัพย์สินของลูกหนี้ซึ่งเป็นหลักประกัน เว้นแต่ 

จะได้รับความยินยอมของศาล หรือ Administrator และเจ้าหนี้มีประกัน Floating charge ก็ห้าม 

แต่งตั้ง Receiver เพื่อลัดการทรัพย์สินอีกด้วยเช่นกัน238

ในเรองการปลดเปลื้องการพักชำระหนี้ชั่วศราว (Moratorium) นั้น มีแนวคำพิพากษาที่ 

เป็นบรรทัดฐานที่กลิาวถึงการที่เจ้าหนี้มีประกันสามทรถใช้สิทธิปังคับของตน หรือเจ้าของทรัพย์สินdé

ที่จะนำทรัพย์ที่บริษัทครอบครองอยู่กลับคืนมาเป็นของตน ในระหว่างเวลาที่ Administration

order มีผลปังคับใช้ ศาลจะต้องให้ความสมดุลต่อทรัพย์สินของเจ้าหนีมีประกันจากเจ้าหนี้รายอื่น

L  ร  S e a l y  a n d  D a v i d  M i l m a n  1 A n n o t a t e d  g u i d e  t o  t h e  i n s o l v e n c y  l e g i s l a t i o n ,  p .  5 1  

I n s o l v e n c y  A c t  1 9 8 6  s e c t i o n  11 : '3)  

i n s o l v e n c y  A c t  1 9 8 6  s e c t i o n  1 1  ' 1 ) ( a )

I n s o l v e n c y  A c t  1 9 8 6  s e c t i o n  1 1  13 )  ( b )

I a n  F F l e t c h e r ,  T h e  l a w  o f  i n s o l v e n c y  ( L o ^ o o n :  S w e e t  &  M a x w e l l ,  1 9 9 6 ) ,  p .  4 4 2 .  

I n s o l v e n c y  A c t  1 9 8 6  s e c t i o n  1 1  ( 3 )
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กระบวนการดังกล่าวจะปรากฏอยู่ใน ม าต รา11 (3), (c) และ มาตรา 15 โดยคำพิพากษาที่เป็น 

บรรทัดฐานให้แนวคิดว่า เมื่อการปลดเปลื้องถูกขัดขวางไม่เป็นใปตามที่คาดไว้ ศาลจะต้องใช้

กระบวนการในการ บรืหารความสมดุล (Balancing Exercise )โดยดูจากสภาพทรัพย์สินนั้นต่อ 

เจ้าหนี้มีประกันกับสภาพทรัพย์สินนั้นต่อเจ้าหนี้รายอื่นของบริษัท โดยกระบวนการนี้กฎหมายไม่ 

ได้บังคับไว้ว่าทำอย่างไร จึงขึ้นอยู่กับสถานะของคดีและความยุติธรรมเป็นหลัก และกระบวนการ 

บรืหารความสมดุลนี้ จะให้นํ้าหนักในการพิจารณาคดีแก่เจ้าหนี้มีประกัน หรือเจ้าของทรัพย์เป็น 

สำคัญในการปลดเปลื้องภาวะการพักชำระหนี้ชั่วคราว โดยปกติจะทำได้ถ้าเกิดความเสียหายซึ่ง 

ความเสียหายนั้นประกอบด้วย ความเสียหายใดๆ อันเกี่ยวกับการเงินของบรืษัทไม่ว่าโดยทางตรง 

หรือทางอ้อม รวมถึงความเสียหายที่เกิดจากความล่าช้าด้วย และความเสียหายดังกล่าวเจ้าหนี้มี 

ประกันหรือเจ้าของทรัพย์สินไม่ยินยอม แต่ถ้าเจ้าหนี้มีประกันหรือเจ้าของทรัพย์สินทำการปลด

เปลื้อง Administration order และการปลดเปลื้องนั้นน่าจะล่งผลให้บุคคลอื่นได้รับความเสียหาย 

ศาลก็ไม่อาจจะทำการปลดเปลื้องได้239

3.2.5. ส ิทธ ิของเจ ้าหนี้ม ีประก ันก ับการยื่นพ ิส ูจน ์หน ี้ (Proof of Debts)

เจ้าหนี้ซึ่งได้รับการประกันเต็มจำนวนหนี้ไม่ได้รับผลกระทบใดๆ จากกระบวนการชำระ

บัญชี เจ้าหนีมีประกันดังกล่าวสามารถนำเอาหลักประกันในส่วนของตนออกจากกองทรัพย์สินของ 

ลูกหนี้ แล้วทำการจำหน่ายหลักประกันดังกล่าวตามสิทธิที่ตนมีอยู่ได้ แต่ในส่วนที่เกินจากหนี้ของ 

ตนเจ้าหนี้ดังกล่าวต้องให้ไว้แก่ผู้ชำระบัญชี

ในกรณีที่เป็นการชำระบัญชีโดยลูกหนี้ไม่สมัครใจนี้ เจ้าหนี้มีประกันต้องอยู่ในบังคับของ 

กฎหมาย ซึ่งปกติแล้วตามกระบวนการไม่จำเป็นที่จะต้องให้เจ้าหนี้มีประกันนำหลักประกันของตน 

ออกไปจำหน่าย แต่หากเจ้าหนี้มีประกันมีความจำเป็นและต้องการจะขายหลักประกัน เจ้าหนีมี 

ประกันดังกล่าวต้องออกจากกระบวนการทางศาลเสียก่อน240 และหากผู้ชำระบัญชีตามกระบวน 

การบังคับชำระบัญชีนี้เป็นเจ้าหน้าที่ที่ศาลตั้งขึ้น เจ้าหนี้มีประกันไม่ลามารถเข้าแทรกแซงการจัด 

การในหน้าที่ของผู้ชำระบัญชีหากไม่ออกจากกระบวนการทางศาลเสียก่อน เช่นถ้าผู้ชำระบัญชี

ปฏิเสธสิทธิของเจ้าหนี้ที่มีอยู่เหนือหลักประกัน และห้ามมิให้เจ้าหนี้มีประกันดังกล่าวบังคับชำระ

lan F Fletcher, The law of insolvency, pp. 443-445. 

Insolvency Act 1986 section130 (2)



11 3

หนี้เอาเองหากไม่ได้ออกจากกระบวนการทางศาลเสียก่อน ในทางปฏิปติการขอออกจากกระบวน 

การชำระบัญชีของเจ้าหนี้มีประกันนี้ ศาลมักจะอนุญาตแทบทุกครั้งที่มีการขอต่อศาลถ้าทรัพย์นัน 

ไม่มีส่วนเกี่ยวข้องกับกิจการหากแต่เป็นทรัพย์ของเจ้าหนี้มีประกันเอง

ทางเสือกในการใช้สิทธิของเจ้าหนี้ม ีประกันนี้ม ีอยู่หลายประการด้วยกัน เจ้าหนี้ม ีประกัน 

สามารถเสือกที่จะไม่บ ังค ับเอากับหลักประกันแล้วทำการพิส ูจน ์จำนวนหนี้ท ั้งหมดที่ตนมีอยู่ก ับผู้ 

ชำระบัญชีกได้241 โดยพิสูจน์ม ูลค่าของหลักประกันที่ตนถืออยู่ว ่ามีค ่าเท ่าไรแล้วจึงแปลงเป็นหนี้ 

ตามกระบวนการในมูลค่าที่เท่ากันนั้นวิธีนี้ไม,ทำให้เจ้าหนี้ได้รับประโยชน์เท่าที่ควรจึงไม่ค่อยได้รับ 

การปฏิบัติเท่าไรนัก หากกระบวนการบังคับเอากับหลักประกันนั้นไม่ครอบคลุมถึงจำนวนหนี้ท ั้ง 

หมดของเจ ้าหน ี้ม ีประก ัน เจ ้าหนี้ด ังกล่าวสามารถพิส ูจน ์ว ่ามูลค่าหลักประกันที่ได้จำหน่ายไปไม่ 

ครอบคลุมจำนวนหนี้ที่ตนมีสิทธิเรืยกร้องอยู่ก็ได้242 หรอเจ้าหนี้มีประกันจะยึดถือทรัพย์อันเป็นหลัก 

ประกันนั้นไว้โดยไม่ต้องทำการยื่นคำร้องขอรับชำระหนี้เลยก็ได้ เจ ้าหนี้ม ีประกันต้องพิจารณาถึง 

ประโยชน์ที่จะได้รับจากทางเลือกที่ม ีอย่างระมัดระวังรอบคอบ เพื่อประโยชน์ของเจ้าหนี้มีประกัน 

นั้นเอง

กระบวนการพิสูจน์หนี้ (Proof of Debts)

เจ้าหนี้ที่ต้องการมีสิทธิออกเสียงตามแผนและได้รับเงินส่วนแบ่งจากการฟินฟูกิจการจำ 

ต้องยื่นคำร้องขอรับชำระหนี้ตามกฎหมายต่อผู้ชำระบัญชี อันถือว่าเป็นการพิสูจน์หนี้นั่นเอง243 ซ่ึง 

เจ้าหนี้จะได้รับชำระหนี้ก็ต่อเมื่อเจ้าหนี้นั้นได้ยื่นคำร้องขอรับชำระหนี้และได้ผ่านการพิสูจน์หนี้แล้ว 

โดยเจ้าพนักงานพิทักษ์ทรัพย์จะเป็นผู้แบ่งส่วนการชำระหนี้ให้แก่เจ้าหนี้ทุกรายซึ่งได้ผ่านการ 

พิสูจน์หนี้244 ฉะนั้นแล้วหากเจ้าหนีมีประกันต้องการพิสูจน์หนี้ของตนเพื่อจะเข้ารับชำระหนีตาม 

แผนพื่นฟูกิจการ เจ้าหนี้มีประกันดังกล่าวต้องแจ้งในคำขอรับชำระหนี้ด้วยว่าตนเกี่ยวข้องกับหลัก 

ประกันดังกล่าวอย่างไร245 แต่หากว่าคำร้องขอรับชำระหนี้ของเจ้าหนี้ถูกปฏิเสธ หรือว่าได้มีการ 

แบ่งส่วนการชำระหนี้ก่อนที่เจ้าหนี้จะได้ยื่นคำร้องขอรับชำระหนีแล้วก็ย่อมไม่ได้รับส่วนแบ่ง และ

241 Insolvency Rules 1986 R .4.88 (2)

242 Insolvency Rules.1986 R. 4.88 (1)

243 Insolvency Rules 1986 R. 4.73 (1 )

244 Insolvency Rules 1986 R .11.6

245 Insolvency Rules.1986 R.4.75 (1), (g)
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หากเจ้าหนี้ลามารถพิสูจน์หนีได้หลังจากที่มีการปันส่วนการชำระหนีแล้ว เจ้าหนีดังกล่าวไม่มีสิทธิ 

เรืยกร้องให้มีการพิจารณาปันส่วนการชำระหนี้ใหม่ เพียงแต่มีสิทธิเรียกร้องในส่วนแบ่งที่ตนขาดไป 

เท่านั้น ทั้งนี้ผู้ชำระบัญชีต้องจัดให้มีการชำระเงินตามส่วนแก่เจ้าหนี้ดังกล่าวก่อนที่จะมีการปัน 

ส่วนการชำระหนี้อีกครั้ง246

ขั้นตอนการพิสูจน์หนี้

ศาลจะกำหนดเวลาให้เจ้าหนี้ยื่นพิสูจน์หนี้หรีอสิทธิเรียกร้องทั้งหลาย หากเจ้าหนี้ไม่

สามารถยื่นพิสูจน์หนี้ได้ภายในกำหนดเวลา ก็จะถูกกันไม่ให้ได้รับชำระหนี้จากการแบ่งเฉลี่ย

ทรัพย์* เจ้าหนี้สามารถยื่นขอพิสูจน์หนี้ได้จนกว่าลูกหนี้จะล้มละลาย แต่ทั้งนี้ไม่อนุญาตให้เจ้าหนี้ 

เข้ามาเกี่ยวข้องกับการแบ่งเฉลี่ยทรัพย์ก่อนการพิสูจน์หนี้

เอกสารที่เจ้าหนี้ใช้อ้างสิทธิของตนเรียกว่า "Proof” การยื่นขอพิสูจน์หนี้จะต้องทำเป็นลาย 

ลักษณ์อักษร

ในกรณีการชำระบัญชีโดยสมัครใจ (Voluntary Liquidation) ผู้ชำระบัญชีสามารถกำหนด 

ให้เจ้าหนี้ร้องขอชำระหนี้โดยยื่นเอกสารเป็นลายลักษณ์อักษรได้

ในกรณีการชำระบัญชีโดยหน้าที่ (Compulsory Liquidation) แบบของการยื่นพิสูจน์หนี้ 

โดยทัวไปผู้ชำระบัญชีต้องส่งแบบฟอร์มการยื่นขอพิสูจน์หนี้ให้แก่เจ้าหนี้ทุกคน ซึ่งขั้นตอนการ 

พิสูจน์หนี้นี้มีค่าใช้จ่ายและเจ้าหนี้จะต้องจ่ายเอง247 รวมทั้งการพิสูจน์เอกสารและหลักฐานสำคัญ 

หากผู้ชำระบัญชีเห็นว่ามีความจำเป็นที่จะต้องให้เจ้าหนี้พิสูจน์สิทธิเรียกร้องในหนี้นั้นโดยทำเป็น 

ลายลักษณ์อักษร (Affidavit) โดยใช้แบบฟอร์มพิเศษ ผู้ชำระบัญชีต้องตรวจลอบเอกสารการยื่น 

พิสูจน์หนี้ทุกฉบับ และอนุมัติไปว่าจะให้เจ้าหนี้คนใดได้รับชำระหนี้เต็มจำนวนหรีอบางส่วน ใน 

กรณีที่ผู้ชำระบัญชีปฏิเสธการพิสูจน์หนีไม่ว่าทังหมดหรือบางส่วน จะต้องส่งเอกสารเป็นลาย

246 Insolvency Rules. 1986 R. 182 (2)

* การแบ่งเฉลี่ยทรัพย์ของลูกหนี้ได้ทำขึ้นก่อนที่มีการยื่นพิสูจน์หนี้

247 Insolvency Rules 1986 R .4.78 (2)



115

ลักษณ์อักษร พร้อมระบุเหตุผลส่งให้แก่เจ้าหนี้ ถ้าหากเจ้าหนีไม่เห็นด้วยกับผู้ชำระบัญชี เจ้าหนีก็ 

ต้องร้องขอต่อศาลเพื่อคัดค้านภายใน 21 วันหลังจากได้รับเอกสารจากผู้ชำระบัญชี

ปกติแล้วหนี้*หรือสิทธิเรียกร้องทุกชนิดของเจ้าหนี้นั้นลามารถนำมาพิสูจน์เพื่อขอรับชำระ 

หนี้จากลูกหนี้ได้ไม่ว่าหนี้นั้นจะเป็นหนี้ในอนาคต หรือหนี้ที่ถึงกำหนดชำระแล้ว เป็นหนี้ที่มีเงื่อนไข 

บังคับก่อน หรือมีเงื่อนไขบังคับหลัง และหนี้หรือความรับผิดที่จะยื่นพิสูจน์ได้นั้น ต้องตั้งอยู่บน 

หลักพ ื้นฐานของกฎหมาย คือ ต ้องม ีความถูกต ้องตามกฎหมาย และสามารถบังค ับได้ตาม 

กฎหมาย และต้องแสดงให้เห็นว่าบรืษัทนั้นต้องรับผิดในส ิท ธ ิเรียกร้องนั้นตามกฎหมาย เช่นถ้าหนี้ 

หรือความรับผิดที่ร้องขอพิสูจน์นั้นเกิดจากสัญญาที่ไม่ลมบูรณ์อาจจะเป็นเพราะกลฉ้อฉลหรือมี 

การละเมิดกฎหมายซึ่งทำให้ไม่สามารถอ้างต่อบ ร ืษ ัทให ้ร ับผิดได้โดยหนี้ที่ฃอพิสูจน์ได ้จะต้องเป็น 

มูลหนี้ที่มีฃึ้นก่อนวันที่ศาลจะพิพากษาให้ลูกหนีล้มละลาย โดยหนีที่ฃอยื่นพิสูจน์นั้นจะถูกกำหนด 

มูลค่าโดยการประมาณค่า (Estimation) ส่วนหนี้ที่ไม ส่ามารถพิสูจน์ได้ เป็นหนี้ที่เกิดขึ้นจากการ 

กระทำความผิดตามพระราชบัญญัติยาเสพติด และเป็นความผิดอาญา248 หรือเป็นหนี้ที่เกิดจาก 

การเข้าสู่กระบวนการพื้นฟกิจการ หรือค่าใช้จ่ายเกี่ยวกับกระบวนการล้มละลายจะไม่สามารถยื่น 

พิสูจน์หนเด

ในกรณีของเจ้าหนี้มีประกันลามารถที่จะบังคับเอากับทรัพย์ที่เป็นประกันได้โดยไม่ต้องยื่น 

พิสูจน์หนี้ก็ได้249 เพราะเจ้าหนี้มีประกันได้รับความคุ้มครองจากทรัพย์สินที่เป็นประกัน โดย

กฎหมายจะไม่เข้าไปแทรกแซงในหลักประกันของเจ้าหนี้

’"ภายใต้ Insolvency Rules 1986 R .13.12 (1) ‘'หนี้" หมายถึง:

(a )  หนี้ หรือความร ับ ผิดใดๆท่ีบริษัทลูกหนี้ไ ด ้ก่อขึ้นก่อนวันที่จะบริษัทมีการชำระบัญชี 

(ช) หนี้ หรือความรับผิดใดๆที่บริษ ัทลูกหนี้จะต้องตกเป็นผู้รับผิดในจำนวนหนี้นั้น หลังจากการชำระ 

บัญชี เหตุเพราะมูลหน้ีนั้นได้เกิดขึ้นก่อนการชำระบัญชี 

ผลประโยชน์อื่นอันอาจพิสูจน์ได้ตาม Insolvency Rules 1986 R.4.93 (1).

248 Ian F Fletcher, The law of insolvency, p. 601.

^Insolvency Act 1986 section 285 (4)
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3.2 .6 . ส ิท ธ ิข 'อ ง เ จ ้า ห น ี้ม ีป ร ะ ก ัน ก ับ แ ผ น ท ี่เ น ฟ ่ก ิจ ก า ร

3.2.6.1. สิทธิของเจ้าหนี้ม ีประกันในการ'อ'อกเสิยงย'อมรับแผนที่เนฟูกิจการ

เจ้าหนี้ที่มีสิทธิลงคะแนนเสียงในกระบวนการยอมรับแผนฟืนฟูกิจการจำต้องแสดงหนังสือ 

สิทธิเรัยกร้องของตนต่อผู้ดำเนินการฟืนฟูกิจการ (Administrator) ก่อนเวลาเที่ยงวันของวันก่อน 

ประชุม และในกรณีที่เป็นผู้รับมอบฉันทะจะต้องยื่นใบมอบฉันทะจากเจ้าหนี้ตามเวลาดังกล่าว

ด้วย250 และที่ประชุมเจ้าหนี้จะต้องพิจารณาว่าจะยอมรับข้อเสนอฟืนฟูกิจการหรอไม่251 โดยอาจ 

จะให้การยอมรับโดยมีการแก่ใฃก็ได้252 แต่จะพิจารณาวาระอื่น เช่น พิจารณาว่าบริษัทสมควรจะ 

ย่ืนคำร้องขอให้เลิกกิจการหรือไม่ ไม่ได้253 ทั้งน้ี ข้อเสนอฟืนฟูกิจการจะมีผลบังคับโดยนับจากเสียง 

ข้างมากในมูลค่าของหนี้ส่วนใหญ่ (majority in value) ซึ่งมาประชุม และออกเสียงไม่ว่าด้วยตน 

เอง หรือโดยมอบฉันทะมีมติยอมรับข้อเสนอดังกล่าว254 เพราะเป็นการยุติธรรมต่อเจ้าหนี้ที่มีมูลค่า 

หนี้สูงที่จะสามารถลงมติต่อเจ้าหนี้หลายรายที่มีมูลค่าหนี้จำนวนน้อยการคำนวณมูลค่าหนี้ที่ใข้ใน 

การลงมติของเจ้าหนี้

การคำนวณ มูลหน ี้ท ี่ใซ ้ในการลงม ต ิของเจ ้าหน ี้ใ ห ้ด ูจากว ันท ี่คำส ั่งฟ ืนฟ ูก ิจการ 

(Administration order) ม ีผลบ ังค ับห ักก ับจำนวนท ี่ได ้จ ่ายไปแล ้วภายหล ังการฟ ืนฟ ูก ิจการ 

(Administration order) อย่างไรก็ตามเจ้าหนี้ไม,ลามารถลงคะแนนเสียงได้ถ้าไม่มีการชำระบัญชี 

หรือหนี้ของเจ้าหนี้นั้นมีมูลค่าไม่แน่นอนเว้นแต่ประธานที่ประชุมจะตกลงที่จะกำหนดมูลค่าขันตํ่า 

ให ้ในการลงคะแนนเส ียงก ็ได ้255แต ่ถ ้าม ูลค ่าของหน ี้เพ ิ่มข ึ้นในระหว ่างการฟ ืนฟ ูก ิจการ 

(Administration order) เมื่อมีการลงมติในที่ประชุมให้ถือเอามูลค่าที่ได้หักมูลค่าที่เพิ่มขึ้นนั้น

insolvency Rules 1986 R 2.22

251 Insolvency Act 1986 section 24 (1)

252 Insolvency Act 1986 section 24 (2)

253 L ร Sealy and David Milman 1 Annotated Guide to the Insolvency Legislation, p. 75. 

Insolvency Rules 1986 R 2.28 (1)

255 Insolvency Rules 1986 R 2.25 (5)
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เจ้าหนีที่มีลิทธิในการลงมติในการพิจารณาแผนพีนฟูกิจการจะต้องได้ยื่นพิสูจน์หนี้ต่อผู้ 

ดำเนินการพืเนฟูกิจการ (Administrator) ภายในเวลาที่กำหนด เจ้าหนี้มีประกันมีสิทธิในการลง 

คะแนนเสียงในมติการประชุมเพียงจำนวนที่เกินมูลค่าในหลักประกันของตน253 กล่าวคือ เจ้าหนี้มี 

ประกันจะออกเสียงยอมรับหรือคัดค้านข้อเสนอพีนฟูกิจการได้เฉพาะในหนี้ส่วนที่ไม่ได้รับการคุ้ม 

ครองโดยหลักประกันเท่านั้น เช่น เป็นหนี้ 1,000,000 ปอนด์ แต่มีการให้หลักประกันไว้ตีมูลค่าได้ 

เพียง 800,000 ปอนด์ เจ้าหนี้คนนี้ไม่มีสิทธิออกเสียงตามจำนวนหนี้ทั้งหมดที,ยังคงค้างอยู่ แต่จะมี 

สิทธิออกเสียงในจำนวนหนี้ที่เป็นหนี้ไม่มีประกันจำนวน 200,000 ปอนด์ที่ไม่ได้รับการครอบคลุม 

โดยหลักประกันเท่านั้น

แ ล ้ว 256 อ น ึง ม ต ิจ ะ ไม ่ล ม บ ูร ณ ์ถ ้า ค ะ แ น น เ ส ีย ง ท ี ่ค ัด ค ้า น แ ผ น ม ีจ ำ น ว น เ ก ิน ก ว ่า ก ึ ่ง ห น ึ ่ง ข อ ง จ ำ น ว น ห น ี ้

ท ัง ห ม ด ท ี ่ไ ด ้ร ับ ห น ัง ส ือ เช ิญ  แ ล ะ ผ ู ้ค ัด ค ้า น ด ัง ก ล ่า ว ไ ม ่ม ีค ว า ม เ ก ี ่ย ว โ ย ง ก ับ ล ูก ห น ี ้25

จำนวนหนี้ต้องได้รับความเห็นชอบจากประธานที่ประชุมและประธานที่ประชุมก็มีสิทธิ 

ปฏิเสธไม'ให้มีสิทธิลงคะแนนเสียงได้,59 อย่างไรก็ตามเจ้าหนี้จะสามารถยื่นอุทธรณ์ต่อศาลได้ ใน 

การโต้แย้งสิทธิดังกล,"!วเจ้าหน้ี'ร?ะต้องอุทธรณ์ต่อศาลภายใน 28 วันนับแต่วันที่ผู้ดำเนินการฟินฟู 

กิจการ (Administrator) ได้รายงานการประชุมต่อศาล2๓

เมื่อการประชุมได้ผลสรุปแล้วผู้ดำเนินการพื้เนฟูกิจการ (Administrator) ต้องรายงานผล 

การประชุมต่อศาลภายใน 4 วัน และยื่นหนังสือบอกกล่าวล่วงหน้าไปยังฝ่ายทะเบียนบรืษัท

ลูกหนี261 รายงานผลประชุมที่เสนอจะต้องมีการตกลงในทุก  ๆ หัวข้อเป็นที่เรียบร้อยแล้ว และมีราย 

ชื่อพร้อมทั้งที่อยู่ของเจ้าหนี้ที่ร่วมประชุม

lan F Fletcher, The law of insolvency, p. 464,

257 Insolvency Rules 1986 R .2.28 (1a)

258 Insolvency Rules 1986 R .2.24

259 Insolvency Rules 1986 R .2.23 (1)

239 Insolvency Rules 1986 R 2.23 (5)

261 lan F .  Fletcher, The law of insolvency, p.464.
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3 .2 .6 .2 .ส ิท ธ ิ1ข อ ง เ จ ้า ห น ี้ม ีป ร ะ ก ิน ก ิบ ก า ร ,โ ต ้'ร ับ ค ว า ม ค ุ้ม ค ร อ ง ต า ม แ ผ น ฟ ืน ฟ ู

ในเวลาใดๆ ทีคำลังฟินฟูกิจการยังมีผลใช้บังคับอยู่ เจ้าหนี้มีประยันมีสิทธิตามมาตรา 27 

ทีอาจขอให้ศาลออกคำลังเพือเยียวยาความเลียหายทีเหมาะลม252 เมื่อปรากฏว่า ผู้ดำเนินการฟืน 

ฟูกิจการกำลังหรอใด้จัดการกิจการ ธุรกิจ หรอทรัพย์สินโดยเป็นการทำให้เจ้าหนี้โดยรวม หรือบาง 

ส่วนเสียเปรียบ หรือเมื่อปรากฏว่าการกระทำหรือละเว้นการกระทำซึ่งไม่ว่าจะได้กระทำลงไปแล้ว 

หรืออยู่ในระหว่างรออนุม้ติเป็นการทำให้เจ้าหนี้โดยรวม หรือบางส่วนเลียเปรียบ263 ทั้งนี้ คำสั่งที่ 

ศาลจะออกเพื่อเยียวยาความเลียหายของเจ้าหนี้ตามมาตรานี้จะต้องออกโดยมีวัตถุประสงค์ดังนี้

ก.เพื่อควบคุมผู้ดำเนินการฟืนฟูกิจการในการจัดการทรัพย์สิน กิจการหรือ ธุรกิจในอนาคต

ข.เพื่อกำหนดให้ผู้ดำเนินการฟืนฟูกิจการละเว้นการกระทำ หรือการกระทำต่อไปซึ่งการที่ 

ได ้ถูกร้องขอให้ศาลออกคำส ั่งตามมาตรานี้

ค.เพื่อกำหนดให้ผู้ดำเนินการฟืนฟูกิจการเรียกประชุมเจ้าหนี้เพื่อพิจารณาเรองที'ศาลได้ 

กำหนดไว้

ง. เพื่อยกเลิกคำสั่งฟืนฟูกิจการ และมีคำลังให้ดำเนินการอื่นต่อไปตามที่ศาลเห็นลม

ควร264

ลำหรับเจ้าหนีมีประยัน หรือเจ้าของทรัพย์สิน ซึ่งหลักประยัน หรือทรัพย์สินได้ถูกจำหน่าย 

จ่ายโอนเนื่องจากการฟินฟูกิจการนั้น จะได้รับความคุ้มครองดังนี้

1. ทรัพย์สินดังกล่าวได้จำหน่ายไปแล้วเป็นผลให้ได้ทรัพย์สินอื่นมาทดแทน ทรัพย์สินดัง 

กล่าวจะถูกนำมาเป็นหลักประยันให้แกเจ้าหนี้ หรือเจ้าของทรัพย์สินแทนทรัพย์สินที่ถูกจำหน่ายไป

Insolvency Act 1986, section 27(2) 

Insolvency Act 1986, section 27(1) 

Insolvency Act 1986. section. 27(4)
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เจ้าหนีดังกล่าวจะได้รับสิทธิในการรับชำระหนี้จากทรัพย์สินที่ได้มาแทนนั้นก่อนเจ้าหนี้รายอื่น265

2. ศาลอนุญาตให้ขายทรัพย์สินซึ่งเป็นหลักประกัน หรอให้ขายสินค้าที่อยู่ภายใต้ข้อตกลง 

สงวนสิทธิไปโดยปลอดจากภาระผูกพันใดๆ ศาลต้องกำหนดในคำสั่งอนุญาตว่าต้องนำลิ่งที่ได้มา 

จากการขายมาชำระหนีตามจำนวนหนี้ที่ได้ประกันไว้ หรอตามที่กำหนดไว้ในสัญญาซื้อขายดัง

กล่าว และหากเงินที่ได้จากการขายทรัพย์น้อยกว่าจำนวนที่ศาลได้กำหนดไว้ หรอราคาที่น้อยกว่า 

จะได้จากการขายทอดตลาดแล้ว จะต้องมีการชดเชยเงินให้แก่เจ้าหนี้หรือเจ้าของทรัพย์สินดัง

กล่าวจนเต็มจำนวนที่ขาดหายไป266

Insolvency Act 1986 ไม่ได้กำหนดวิธีการจำหน่ายทรัพย์ (เซ่น ต้องจำหน่ายโดยการขาย 

ทอดตลาด) โดยผู้ดำเนินการฟืนฟูกิจการไว้ ดังนั้น ผู้ดำเนินการฟืนฟูกิจการจะจำหน่ายทรัพย์ออก 

ไปให้แก่บุคคลภายนอกก็ได้ แต่ในกรณีที่ผู้ดำเนินการฟืนฟูกิจการทำการจำหน่ายทรัพย์แล้วได้เงิน 

น้อยกว่าที่ศาลตีมูลค่าว่าจะได้รับหากได้ขายทรัพย์นั้นในท้องตลาด (open market) โดยผู้ขายเต็ม 

ใจ (by willing vendor) แล้ว ศทลจะต้องกำหนดส่วนชดเชยจำนวนที่ขาดนั้นให้แก่เจ้าหนี้มีประกัน 

หรือผู้ให้เช่าซือด้วย267 ในทางกลับกัน ถ้าการจำหน่ายนั้นได้ทรัพย์ทดแทนซึ่งมีมูลค่าไม่น้อยกวาที่ 

ศาลตีมูลค่าว่าจะได้รับหากได้ขายทรัพย์นั้นในท้องตลาดโดยผู้ขายเต็มใจแล้ว แต่มูลค่าที่ได้ยังน้อย 

กว่าจำนวนที่บ ร ิษ ัท เป็นหนีอย ู่ เจ้าหนี้มีประกันจะมีสิทธิเหนือมูลค่าที่ขาดอยู่เพียงในฐานะเจ้าหนี้ 

ไม่มีประกันเท่านั้น268

3.2.7. ส ิท ธ ิข อ ง เจ ้า ห น ี้ม ีป ร ะ ก ัน เม ื่อ ส ิน ส ุด ก ร ะ บ ว น ก า ร พ ื้น ฟ ูก ิจ ก า ร

3.2.7.1. ส ิทธิของเจ ้าหนี้ม ีประกันในกรณ ีม ีการจำหน่ายหลกประกันและ 

บริษ ัทกลบมาประกอบกิจการไดอกครั้ง

หากเจ้าหนี้ม ีประกันให ้ความยินยอมแก่การฟ ืนฟ ูก ิจการและศาลมีคำสั่งให ้ฟ ืนฟ ูก ิจการ 

บริษัทแล้ว เจ้าหนี้น ั้นจะลิ้นสิทธิบางประการณียวกับหลักประกันนั้น และผู้ดำเนินการฟืนฟูกิจการ

2611 Insolvency Act 1986, section15 (4,

266 Insolvency Act 1986, section15 (5,' a), (ช)

26i Insolvency Act 1986, section 15 (5,

26,1 L ร Sealy and David Milman 1 Anr.ctated gc.de to the insolvency legislation, p. 63.
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จะมีอำนาจดำเนินการทั้งปวงเพื่อจัดการทรัพย์สินของลูกหนี้ รวมถึงการใช้อำนาจจำหน่ายทรัพย์ 

สินซึ่งอยู่ภายใต้หลักประกัน เสมือนว่าทรัพย์ท ี่เป ็นประกันนั้นปลอดภาระใดๆ269 หรอในกรณีที่เป็น 

ทรัพย์ส ินซ ึ่งอยู่ภายใต้ข ้อตกลงเช ่าซ ื้อ หรอข ้อตกลงอ ื่นในทำนองเด ียวก ัน (hire-purchase or 

sim ilar agreement) ซ ึงกรรมสิทธิ้ย์ง ค งอยู่ก ับผู้ขายและย ังไม่ได้โอนมาย ังบริษัทผู้ซื้อ ผู้ดำเนินการ 

ฟินฟูกิจการก็ยังมีสิทธิจำหน่ายทรัพย์นั้นเสมือนว่าทรัพย์นั้นเป็นของบริษัท270 จะเห็นได้ว่าการฟืนฟู 

ก ิจการม ิได ้ม ีผลกระทบต ่อเจ ้าหน ีม ีประก ันเท ่าน ัน แม ้กระท ั่งเจ ้าของกรรมส ิทธ ิ้ก ็ย ังไม ่อาจยก 

อำนาจแห่งกรรมสิทธึ๋ขนคัดค้านการดำเนินการของผู้ฟืนฟูกิจการได้ หากผู้ดำเนินการฟืนฟูกิจการ 

ได้กระทำการจำหน่ายทรัพย์สินดังกล่าวโดยได้รับอนุญาตจากศาล ทั้งนี้ โดยอยู่ภายใต้เงื่อนไขว่า 

การจำหน่ายทรัพย์นั้นจะเป็นประโยชน์ต่อวัตถุประสงค์ของการฟืนฟูกิจการ เมื่อได้ทำการจำหน่าย 

ทรัพย์ที่เป็นประกันแล้วได้ทรัพย์ใดมาแทนที่ Insolvency Act 1986 มาตรา 15(4) กำหนดให้เจ้า 

หนี้หรือผู้ให้เช่าซื้อมีส ิทธิได้รับชำระหนี้จากทรัพย์สินที่ได้มาแทนหลักประกันหรือทรัพย์ที่เช ่าซื้อ 

ก่อนเจ้าหนี้รายอื่น271 พึงสังเกตว่าบทบัญญัต ิด ังกล่าว*ไม่ได้กำหนดว่าทรัพย์ที่ได้มาแทนทรัพย์ที่ 

ถ ูกจำหน่ายออกไปจะเป็นหลักประกันแทนที่ทรัพย์ที่ถ ูกจำหน่ายแต่อย่างใด ดังนั้น ในทางปฏิบัติ 

จ ึงม ีป ัญหาว่า หากมีการจำหน่ายทรัพย์ที,เป ็นประกัน หรือทรัพย์ตามสัญญาเช่าซื้อไปในระหว่าง 

การฟืนฟูกิจการและการฟืนฟูกิจการประสบผลสำเร็จ บริษ ัทกลับมาประกอบธุรกิจได้ ผู้ดำเนินภาร 

ฟินฟูกิจการก็จะยื่นคำร้องขอให้ศาลมีคำสั่งยกเลิกการฟืนฟูกิจการ2' 2 และการพักชำระหนี้ลิ้นสุด 

ลงแล้ว เจ้าหนีที่ทรัพย์ถูกจำหน่ายออกไปนันจะมีสิทธิเรียกร้องเอาแก ่บริษัทอย่างไร ซึ่งผู้เขียนเห็น 

ว ่าหากกฎหมายไทยจะม ีบทบ ัญญ ัต ิในทำนองเด ียวก ับมาตรา 15(4) เพ ื่อมิให้ม ีป ัญหาในการติ 

ความ ควรจะกำหนดให้ซัดเจนว่าทรัพย์ที่ได้มาแทนที่ให้ตกอยู่ภายใต้หลักประกันเดียวกับทรัพย์ที่ 

ถูกจำหน่ายออกไป

,3 Insolvency Act 1986 section 15(1), (3)

270 Insolvency Act 1986 section 15 (2) (ช)

271 Insolvency Act 1986 section 15(4)

"Where property is disposed under subsection (1), the holder of the security has the same 

priority in respect of any property of the company directly or indirectly representing the property 

disposed of as he would have had in respect of the property subject to the security.

272 Insolvency Act 1986 section 18 (2) I?.;
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3 .2 .7 .2 . ส ิท ธ ิข อ ง เจ ้า ห น ี้ม ีป ร ะ ก ัน ใ น ก ร ณ ีย ก เล ิก ก า ร ท ึ่เ น ฟ ูก ิจ ก า ร

ในกรณีที่ซ้อเสนอฟืนฟูกิจการไม่ได้รับการยอมรับจากที่ประชุมเจ้าหนี้ หรอในกรณีที่ไม่

สามารถบรรลุซึ่งวัตถุประสงค์ที่ระบุไว้ในคำสั่งให้พื้นฟูกิจการได้ ผู้ดำเนินการฟืนฟูกิจการต้องยื่น 

คำขอต่อศาลให้สั่งยกเลิกการพื้นฟูกิจการ273 เพื่อจะได้ดำเนินการชำระบัญชีต่อไป ผู้ดำเนินการฟืน 

ฟูกิจการจะพ้นจากตำแหน่งไปตามบทบัญญัติแห่ง Insolvency Act 1986 มาตรา 19(2)274 แต่ยัง 

ไม่พ้นจากความรับผิดตามกฎหมาย275 และในระหว่างชำระบัญชีและเลิกกิจการ หากปรากฏว่าผู้ 

ดำเนินการฟืนฟูกิจการได้ใช้ ได้เก็บไว้โดยมิชอบซึ่งเงินหรือทรัพย์สินอื่นของบริษัท หรอกระทำผิด 

หรอฝ่าฟืนหน้าที่ในเรื่องการเงินหรือหน้าที่อื่นซึ่งมีต่อบริษัท276 ให้เจ้าพนักงานพิทักษ์ทรัพย์

(Official receiver) ผู้ชำระบัญชี หรือเจ้าหนี้มีสิทธิยื่นคำขอให้ศาลตรวจสอบการดำเนินการของผู้ 

ดำเนินการพื้นฟูกิจการ และศาลมีอำนาจบังคับให้ผู้ฟืนฟูกิจการชดใช้ ทำให้กลับสู่สภาพเดิม หรือ 

รับผิดชอบซึ่งเงินหรือทรัพย์สิน หรือส่วนใดๆ ของทรัพย์สินนั้น โดยศาลอาจกำหนดให้มีดอกเบี้ย 

ด้วยตามที่ศาลเห็นว่ายุติธรรม277 หรือศาลอาจกำหนดให้ผู้ดำเนินการพื้นฟูกิจการชดใช้ค่าเสียหาย 

เพื่อการกระทำผิดหรือฝ่าฟืนหน้าที่ในเรื่องการเงินหรือหน้าที่อื่นซึ่งมีต่อบริษัท ตามที่ศาลเห็นว่า

ยุติธรรม278 ก็ได้

Insolvency Act 1986, section 18 (2)

274 Insolvency Act 1986, section 19 (2)

275 Insolvency Act 1986 section 20 (3)

275 Insolvency Act 1986 section 212 (1)

27' Insolvency Act 1986, section 212 (3) (a) 

272 Insolvency Act 1986, section 212 (3) (ช)
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