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บทคัดย่อ

	 การให้สินเช่ือเพื่อพัฒนาโครงการขนส่งระบบรางของประเทศไทยในปัจจุบัน เอกชน 

ผู้ลงทุนประสบปัญหาการมีต้นทุนทางการเงินสูง เนื่องจากเจ้าหนี้ไม่มีความมั่นใจในการที่จะ

บงัคบัตามสทิธิของตน ซึง่ส่วนหนึง่เกดิจากปัญหาการน�ำทรพัย์สนิของโครงการขนส่งระบบรางมา

เป็นหลกัประกนัการช�ำระหนีใ้นสญัญาสนิเชือ่ในทางปฏบิตัท่ีิไม่สามารถคุม้ครองสิทธขิองเจ้าหนี้ 

ในฐานะที่เป็นเจ้าหนี้มีประกันได้เท่าที่ควร เพื่อแก้ไขปัญหาดังกล่าวจึงมีการน�ำทรัพย์สินของ

โครงการขนส่งระบบรางมาเป็นหลักประกันการช�ำระหนี้ในรูปแบบกิจการตามพระราชบัญญัติ

หลกัประกนัทางธรุกจิ พ.ศ. 2558 แต่กฎหมายดงักล่าวยงัไม่สร้างความเชือ่มัน่แก่เจ้าหนีผู้ใ้ห้สนิ

เชื่อในการรับเอาโครงการขนส่งระบบรางเป็นหลักประกันเท่าที่ควร เนื่องจากมีปัญหาเกี่ยวกับ

การน�ำโครงการขนส่งระบบรางมาจดทะเบียนเป็นหลักประกันทางธุรกิจในรูปแบบกิจการ และ

ปัญหาเก่ียวกบัการบงัคับหลกัประกนัทีเ่ป็นกจิการ ผูว้จิยัจงึเหน็ว่าการมหีลกัเกณฑ์ทางกฎหมาย 

	 1  อาจารย์ประจ�ำคณะสังคมศาสตร์บูรณาการ มหาวิทยาลัยขอนแก่น วิทยาเขตหนองคาย (Lecturer,  
Faculty of Integrated Social Science, Khon Kaen University Nong Khai Campus).
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ที่เกี่ยวกับการน�ำทรัพย์สินของโครงการขนส่งระบบรางมาเป็นหลักประกันทางธุรกิจในรูปแบบ

กจิการทีเ่หมาะสมกบัลกัษณะเฉพาะของโครงการขนส่งระบบราง และการมีสญัญาหลกัประกนั

ทางธุรกิจที่คุ ้มครองสิทธิของคู่สัญญาทุกฝ่ายได้จะท�ำให้เจ้าหนี้ผู ้ให้สินเชื่อมีความมั่นใจใน 

การรบัเอาโครงการขนส่งระบบรางเป็นหลกัประกนั ซึง่จะเป็นการลดความเสีย่งทางด้านกฎหมาย

ท�ำให้ต้นทุนในการขอสินเชื่อจากสถาบันการเงินถูกลง 

ค�ำส�ำคัญ: หลักประกันทางธุรกิจ การให้สินเชื่อ โครงการขนส่งระบบราง กฎหมาย
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Abstract

	 The loan for rail transport development project in Thailand is, currently, facing 

a problem of high cost in financing since the creditors do not have confidence whether 

they can execute their rights in the securities. Such problems arise due to the concerns 

in using assets in rail transport as the securities for loan which, in practice, cannot 

be fully protected the creditors’ rights as the secured creditor. In order to solve the  

problems, using the business of rail transport as the securities for loan is allowed under 

the Business Securities Act B.E. 2558. However, the Act has not ensured the confidence 

for creditor to accept the rail transport business as the securities in rail transport financing 

since there are problems regarding the registration of rail transport business as securities 

as well as concerns regarding the execution of securities. The author argues that there 

should be the legal rules relating to using the rail transport business as the securities 

that are suitable for the rail transport’s unique characteristic. There should also be the 

business securities contract that protects all related parties’ rights which will as certain 

the creditors’ confidence in accepting the rail transport business as the securities for 

financing. The proposed suggestions will reduce legal risks and lead to lower financing 

cost for project owner. 

Keywords: Business Securities, Financing, Rail Transport, Law and Regulation
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1.  บทน�ำ

	 การให้เอกชนร่วมลงทุนในโครงการขนส่งระบบรางเป็นทางเลือกหนึ่งที่รัฐใช้ใน 

การหาแหล่งเงินทุนเพื่อพัฒนาโครงการขนส่งระบบรางโดยท่ีรัฐไม่ต้องรับภาระในการจัดสรร 

งบประมาณจ�ำนวนมหาศาลเอง ทั้งยังเป็นการลดการกู้ยืมเงินจากต่างประเทศซึ่งอาจถูก

จ�ำกัดเพดานเงินกู้ตามระเบียบการก่อหนี้ของประเทศ พ.ศ. 2528 อีกด้วย ส�ำหรับแหล่งเงิน

ลงทุนที่เอกชนผู้ลงทุนจัดหามาเพื่อลงทุนในโครงการขนส่งระบบรางนั้น ส่วนหนึ่งมาจาก 

การขอสินเชื่อจากสถาบันการเงินในประเทศ โดยท่ีผ่านมามีโครงการขนส่งระบบรางซึ่งเอกชน

ร่วมลงทุนที่สามารถเปิดให้บริการการเดินรถแก่ประชาชนได้ ได้แก่ โครงการรถไฟฟ้าบีทีเอส 

โครงการรถไฟฟ้าสายสีน�้ำเงิน และโครงการรถไฟฟ้าสายสีม่วง และมีโครงการขนส่งระบบรางที่ 

ไม่สามารถก่อสร้างให้แล้วเสร็จเพื่อให้บริการแก่ประชาชนได้ ได้แก่ โครงการโฮปเวลล์ ซึ่ง

ปัญหาส่วนหนึ่งมาจากการที่เอกชนผู้ลงทุนไม่สามารถหาสถาบันการเงินท่ีจะให้การสนับสนุน 

ทางการเงินแก่โครงการเพิ่มเติมได้ เนื่องจากเงื่อนไขในสัญญาสัมปทานท�ำให้เจ้าหนี้ไม่มี 

ความมั่นใจในการที่จะได้รับช�ำระหนี้คืน2 

	 การขอสินเช่ือเพื่อลงทุนในโครงการขนส่งระบบรางโดยส่วนใหญ่เมื่อเริ่มต้นขอ 

สินเชื่อจะยังไม่มีการก่อสร้างโครงการ ดังนั้น ผู้ให้สินเชื่อจึงพิจารณาถึงการได้รับช�ำระหนี้จาก

รายได้ในอนาคตของโครงการขนส่งระบบราง นอกจากนี้ หากมีกรณีผิดสัญญาสินเชื่อเกิดขึ้น  

ผู้ให้สินเชื่อจะต้องมีสิทธิเหนือทรัพย์สินทั้งปวงของโครงการรวมถึงการเข้าด�ำเนินกิจการต่างๆ  

ในทุกระยะเวลาของโครงการหรอืจดัหาบคุคลภายนอกเข้ามาด�ำเนนิการด้วยการรบัโอนสญัญา

ร่วมลงทุนในโครงการขนส่งระบบราง

	 ในทางปฏิบัติของการพิจารณาให้สินเชื่อแก่โครงการขนส่งระบบรางนั้น ผู ้ให ้

สินเชื่อจะพิจารณาให้สินเชื่อตามหลักการพิจารณาสินเชื่อโครงการ โดยประเมินฐานะและ 

ความเป็นไปได้ของโครงการขนส่งระบบราง ประเมินฐานะทางการเงิน ผลตอบแทน และ 

ความเสีย่งของโครงการจากรายงานการศึกษาโครงการ (Feasibility Studies Report) ประกอบกบั 

การพจิารณาเงือ่นไขในสญัญาร่วมลงทนุ ซึง่โครงการขนส่งระบบราง แต่ละโครงการจะมรีปูแบบ 

การลงทุนและสัญญาที่เกี่ยวข้องกับการให้เอกชนร่วมลงทุนท่ีแตกต่างกัน และสัญญาร่วม

ลงทุนของแต่ละโครงการจะมีข้อสัญญาที่เกี่ยวข้องกับการพิจารณาให้สินเชื่อแตกต่างกัน เช่น  

ข้อสัญญาเกี่ยวกับการถือครองกรรมสิทธิ์ในทรัพย์สินของโครงการ และข้อสัญญาที่อนุญาตให้

	 2  ส�ำนกังานเลขาธิการคณะรฐัมนตร ีส�ำนกับรหิารงานสารสนเทศ, “ประมวลข้อมลูมติคณะรฐัมนตรโีครงการ
ถนนและทางรถไฟยกระดับในเขตกรุงเทพฯและปริมณฑลหรือโฮปเวลล์,” สืบค้นเมื่อ 1 เมษายน 2560, http://www.
soc.go.th/acrobat/hopewell.pdf.
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น�ำสิทธิต่างๆ ในโครงการขนส่งระบบรางไปเป็นหลักประกันการช�ำระหน้ีต่อเจ้าหน้ีผู้ให้สินเชื่อ 

เป็นต้น

	 อย่างไรก็ตาม ในการพิจารณาให้สินเชื่อแก่โครงการขนส่งระบบรางนั้น มีข้อจ�ำกัดจาก

ลักษณะของโครงการขนส่งระบบรางที่โครงการขนส่งระบบรางหนึ่งโครงการจะประกอบด้วย

ทรัพย์สินท่ีเป็นกรรมสิทธิ์ของรัฐ คือ โครงสร้างพ้ืนฐานทางโยธาและงานระบบราง และ/หรือ 

ทรัพย์สินที่เป็นกรรมสิทธิ์ของเอกชน เช่น รถไฟและระบบรถไฟ โดยรถไฟและระบบรถไฟเป็น

ทรพัย์สนิทีเ่ป็นหวัใจส�ำคญัในการสร้างรายได้เพือ่น�ำมาช�ำระหนีใ้ห้แก่เจ้าหนี ้และเป็นทรพัย์สนิ

ที่มีลักษณะเฉพาะ คือ จะต้องวิ่งตามราง บนราง หรือในราง ซึ่งจะมีเทคโนโลยีในการใช้งาน

เฉพาะส�ำหรับอุปกรณ์งานระบบ ท�ำให้รถไฟและระบบรถไฟมีมูลค่าเมื่อถูกใช้ในโครงการขนส่ง 

ระบบรางนั้นๆ ซึ่งจากข้อจ�ำกัดดังกล่าวท�ำให้การน�ำทรัพย์สินของโครงการขนส่งระบบรางมา

เป็นหลักประกันการช�ำระหนี้ในสัญญาสินเชื่อในทางปฏิบัติประสบปัญหาหลายประการ ได้แก่  

การไม่มีสถานะเป็นเจ้าหนี้มีประกันตามกฎหมายในการจ�ำน�ำสิทธิการถอนเงินฝากในบัญชี

รายได้ของโครงการขนส่งระบบราง การคุ้มครองสิทธิของผู้รับจ�ำนองในการจ�ำนองรถไฟ

และระบบรถไฟ และข้อจ�ำกัดในการบังคับจ�ำน�ำหุ้นของผู้สนับสนุนโครงการขนส่งระบบราง  

ท�ำให้เจ้าหนี้ไม่มีความมั่นใจในการได้รับช�ำระหนี้คืน 

	 จากปัญหาข้างต้นจึงน�ำไปสู่การน�ำทรัพย์สินของโครงการขนส่งระบบรางมาเป็นหลัก

ประกันการช�ำระหนี้ตามกฎหมายพิเศษ คือ พระราชบัญญัติหลักประกันทางธุรกิจ พ.ศ. 25583 

ซึง่มหีลกัการส�ำคัญ คือ ผูใ้ห้หลกัประกนัสามารถน�ำ “กจิการ” หรอื “Business” ซึง่เป็นทรพัย์สนิที่ 

ผู้ให้หลักประกันใช้ในการประกอบธุรกิจและสิทธิต่างๆ ที่เกี่ยวข้องกับการประกอบธุรกิจนั้นมา

ใช้เป็นหลักประกันการช�ำระหนี้ได้ โดยผู้ให้หลักประกันอาจโอนบรรดาทรัพย์สินและสิทธิต่างๆ 

ทีเ่กีย่วข้องนัน้ให้แก่บคุคลอ่ืนในลกัษณะท่ีผูร้บัโอนสามารถประกอบธรุกจิดังกล่าวต่อไปได้ทันที4 

	 เม่ือศึกษาแนวทางการน�ำโครงการขนส่งระบบรางมาเป็นหลักประกนัในรปูแบบกจิการ5 

ตามพระราชบัญญัติหลักประกันทางธุรกิจฯ แล้วพบว่า กฎหมายดังกล่าวยังมีหลักเกณฑ์ 

หลายประการที่เป็นอุปสรรคในการพิจารณาให้สินเชื่อแก่โครงการขนส่งระบบราง ได้แก่  

ข้อพิจารณาเกี่ยวกับแนวทางและหลักเกณฑ์ในการประเมินมูลค่ากิจการที่ยังไม่มีความชัดเจน 

ส�ำหรบัการประเมินมูลค่ากจิการท่ีเอกชนร่วมลงทุนกบัรฐัเพือ่น�ำมาเป็นหลักประกนัการช�ำระหน้ี  

ปัญหาการให้ความยินยอมในการโอนสิทธิที่เกี่ยวข้องกับการด�ำเนินการในโครงการขนส่ง 

ระบบรางของหน่วยงานเจ้าของโครงการขนส่งระบบราง และปัญหาความซ�้ำซ้อนกัน 

	 3  ต่อไปนี้ในบทความวิจัยนี้จะใช้ค�ำว่าพระราชบัญญัติหลักประกันทางธุรกิจฯ.
	 4  พระราชบัญญัติหลักประกันทางธุรกิจ พ.ศ. 2558, มาตรา 3.
	 5  ต่อไปนี้ในบทความวิจัยนี้จะใช้ค�ำว่าการน�ำโครงการขนส่งระบบรางมาเป็นหลักประกันฯ.
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ของการน�ำทรัพย์สินของโครงการขนส่งระบบรางมาเป็นหลักประกันตามประมวลกฎหมาย 

แพ่งและพาณิชย์กับพระราชบัญญัติหลักประกันทางธุรกิจฯ รวมท้ังปัญหาเกี่ยวกับการบังคับ

หลักประกันที่เป็นกิจการซึ่งมีปัญหาเกี่ยวกับคุณสมบัติของผู้บังคับหลักประกัน อ�ำนาจของ 

ผู้บังคับหลักประกันและวิธีการบังคับหลักประกัน

	 จากปัญหาดังกล่าวผู้วิจัยจึงได้ท�ำการศึกษาวิจัย “ปัญหาหลักประกันการช�ำระหนี้ใน 

การให้สินเช่ือเพื่อพัฒนาการขนส่งระบบราง” เพ่ือให้ทราบถึงปัญหาและข้อจ�ำกัดของการน�ำ

โครงการขนส่งระบบรางมาเป็นหลักประกันการช�ำระหนี้ในสัญญาสินเช่ือตามพระราชบัญญัติ

หลักประกันทางธุรกิจฯ และหาแนวทางแก้ไขปัญหาดังกล่าว ภายใต้สมมุติฐาน คือ “การขอ

สินเชื่อจากสถาบันการเงินเพ่ือลงทุนในโครงการขนส่งระบบรางของเอกชนผู้ลงทุนมีต้นทุน

ทางการเงินสูง โดยปัญหาส่วนหนึ่งมาจากเจ้าหนี้ผู้ให้สินเชื่อไม่มีความมั่นใจในการรับเอา

ทรัพย์สินของโครงการขนส่งระบบรางมาเป็นหลักประกันตามพระราชบัญญัติหลักประกันทาง 

ธุรกิจฯ เนื่องจากบทบัญญัติของกฎหมายขาดความชัดเจนและไม่สอดคล้องกับลักษณะของ

โครงการขนส่งระบบรางท่ีเป็นบริการสาธารณะ ดังนั้น การมีมาตรการทางกฎหมายท่ี ชัดเจน  

มีเสถียรภาพ คาดหมายได้ และมีสัญญาหลักประกันทางธุรกิจท่ีสามารถคุ้มครองสิทธิของ

เจ้าหนี้เพื่อให้เจ้าหนี้มีความมั่นใจในการที่จะได้รับช�ำระหนี้คืนจะเป็นการลดอุปสรรคใน 

การจัดหาเงินลงทุนของเอกชนได้”

	 งานวิจัยฉบับนี้ มีขอบเขตการศึกษา คือ ศึกษาปัญหาการน�ำทรัพย์สินของโครงการ

ขนส่งระบบรางมาเป็นหลกัประกนัการช�ำระหนีต้ามพระราชบญัญตัหิลกัประกันทางธรุกจิ ฯ และ

ศกึษาแนวทางแก้ไขปัญหาจากสญัญาร่วมลงทนุในโครงการขนส่งระบบรางของต่างประเทศ คอื 

สัญญาร่วมลงทุนในโครงการขนส่งระบบราง  Waratah Rolling Stock ของประเทศออสเตรเลีย 

และศึกษากฎหมายเกี่ยวกับการน�ำทรัพย์สินในโครงการขนส่งระบบรางมาเป็นหลักประกัน 

การให้สินเช่ือของประเทศอังกฤษ ได้แก่ การส่งเสริมการลงทุนในกิจการรถไฟตาม Railway 

Act 1993 และการน�ำทรัพย์สินของโครงการขนส่งระบบรางมาเป็นหลักประกันในรูปแบบชาร์จ 

กฎหมายเกี่ยวกับหลักประกันการให้สินเชื่อโครงการขนส่งระบบรางของประเทศสหรัฐอเมริกา 

ได้แก่ การจ�ำนองระบบรถไฟ (Railroad Mortgage) และการน�ำทรัพย์สินในโครงการขนส่งระบบ

รางมาเป็นหลกัประกนัตาม UCC Article 9 สดุท้ายจะศกึษากฎเกณฑ์ระหว่างประเทศทีเ่กีย่วข้อง

กับการให้หลักประกัน คือ กฎหมายแม่แบบเกี่ยวกับการท�ำธุรกรรมที่ต้องมีหลักประกัน 

	 ผู้วิจัย ได้ท�ำการวิจัยในรูปแบบการวิจัยกฎหมายเชิงบรรยาย (Traditional Description 

Legal Research) โดยท�ำการศึกษาวิจัยจากข้อมูลที่เป็นเอกสารต่างๆ ที่มีในปัจจุบัน ทั้งหนังสือ 

วารสาร เอกสารทางวิชาการต่างๆ ที่สามารถอ้างอิงได้ ท้ังภาษาไทยและภาษาต่างประเทศ  
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ซึ่งค้นคว้าจากห้องสมุด รวมทั้ง ข้อมูลจากการสืบค้นในเครือข่ายอินเทอร์เน็ต และวิเคราะห์

ปัญหาจากข้อเท็จจริงที่เกิดขึ้นจากข้อสัญญา และจากกรณีตัวอย่าง ท้ังท่ีเป็นภาษาไทยและ

ภาษาต่างประเทศ รวมถึงการสัมภาษณ์ผู้ท่ีมีความรู้และประสบการณ์ท่ีเกี่ยวข้องกับการลงทุน

ในโครงการขนส่งระบบราง ทั้งผู้ทรงคุณวุฒิจากหน่วยงานเจ้าของโครงการขนส่งระบบราง  

ผู้ทรงคณุวฒุจิากสถาบนัการเงินทีเ่ป็นผูใ้ห้สนิเชือ่แก่โครงการขนส่งระบบราง และเอกชนผูล้งทนุ

ในโครงการขนส่งระบบราง จากน้ันน�ำผลท่ีได้จากการศึกษาปัญหาการน�ำโครงการขนส่งระบบ

รางมาเป็นหลักประกันการช�ำระหนี้ของประเทศไทยมาวิเคราะห์ และเปรียบเทียบกับการน�ำ

โครงการขนส่งระบบรางมาเป็นหลักประกันในต่างประเทศเพื่อให้ได้แนวทางการแก้ไขปัญหา 

การให้สินเชื่อแก่โครงการขนส่งระบบรางของประเทศไทย 

	 ผูว้จิยั หวงัว่างานวจิยัฉบบันีจ้ะเกดิประโยชน์กบัผูท้ีเ่กีย่วข้องกบัการให้เอกชนร่วมลงทนุ

ในโครงการขนส่งระบบราง คือ เจ้าหนี้ผู้ให้สินเช่ือที่จะมีความมั่นใจในการบังคับตามสิทธิของ

ตนจากการท่ีมีหลักเกณฑ์ทางกฎหมายที่แน่นอน มีข้อสัญญาที่คุ้มครองสิทธิของเจ้าหนี้ที่เป็น 

การลดความเส่ียงในการให้สินเช่ือและท�ำให้มีการกระจายเงินทุนไปยังภาคธุรกิจได้กว้างขึ้น

โดยท่ีเอกชนผู้ลงทุนได้รับการสนับสนุนทางการเงินในต้นทุนท่ีต�่ำลง ท้ังยังเป็นการส่งเสริมให้ 

การลงทุนในกิจการขนส่งระบบรางมีการแข่งขันกันอย่างกว้างขวาง ลดการผูกขาดการลงทุน

เฉพาะบางกลุ่มทุน ท�ำให้ประชาชนเป็นผู้ได้รับประโยชน์ โดยได้รับการบริการที่มีคุณภาพ

ในราคาท่ีถูกลง นอกจากนี้ ยังเป็นการพัฒนากฎหมายเกี่ยวกับหลักประกันการช�ำระหนี้ของ 

ประเทศไทยให้สอดคล้องกบัการพฒันาทางด้านธรุกจิ เพือ่ดงึดดูให้เอกชนร่วมลงทนุในโครงสร้าง

พื้นฐานซึ่งจะเป็นการลดภาระการใช้จ่ายเงินงบประมาณของรัฐได้อีกด้วย

2.  ผลการศึกษา

	 การน�ำเสนอผลการวิจัยในบทความนี้ ผู้วิจัยจะน�ำเสนอปัญหา แนวทางการแก้ไข

ปัญหา พร้อมท้ังวเิคราะห์ผลการศึกษาไปในคราวเดยีวกนั โดยแบ่งหัวข้อการน�ำเสนอผลการวจัิย 

ออกเป็น 2 หัวข้อ คือ หัวข้อ 2.1 แนวทางในการน�ำโครงการขนส่งระบบรางมาเป็นหลักประกัน 

ทางธุรกิจในรูปแบบกิจการ หัวข้อ 2.2 แนวทางการบังคับหลักประกันที่เป ็นกิจการ  

ตามรายละเอียดดังต่อไปนี้
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	 2.1 แนวทางในการน�ำโครงการขนส่งระบบรางมาเป็นหลักประกันทางธุรกิจใน 

รูปแบบกิจการ 

	 พระราชบัญญัติหลักประกันทางธุรกิจฯ มาตรา 3 ก�ำหนดนิยามของ “กิจการ” ที่จะ

น�ำมาเป็นหลักประกันว่า หมายถึง ทรัพย์สินท่ีผู้ให้หลักประกันใช้ในการประกอบธุรกิจและ

สิทธิต่างๆ ที่เกี่ยวข้องกับการประกอบธุรกิจที่ผู้ให้หลักประกันน�ำมาใช้เป็นประกันการช�ำระหนี้  

ซึ่งผู้ให้หลักประกันอาจโอนบรรดาทรัพย์สินและสิทธิต่างๆ ท่ีเกี่ยวข้องนั้นให้แก่บุคคลอื่นใน

ลกัษณะทีผู่ร้บัโอนสามารถประกอบธุรกจิดังกล่าวต่อไปได้ทันท ี การน�ำกจิการมาเป็นหลกัประกนั

ทางธรุกจิจึงเป็นการใช้ทรพัย์สนิหรอืสทิธิต่างๆ ท่ีเกีย่วข้องกบักจิการมาเป็นหลักประกนัการช�ำระ

หนี ้เช่น สิง่ปลกูสร้างทีเ่ป็นอาคาร ทีดิ่น เครือ่งจกัร วตัถดุบิ สนิค้าคงคลงั และสทิธเิรยีกร้องต่างๆ  

ซึ่งจะมีความแตกต่างออกไปตามประเภทของกิจการ โดยการน�ำกิจการมาเป็นหลักประกัน 

การช�ำระหนี้มีสาระส�ำคัญ คือ เม่ือมีการบังคับหลักประกันแล้ว ผู้รับโอนจะต้องสามารถ

ประกอบธรุกจิดงักล่าวต่อไปได้ทนัท ีโดยหากกจิการทีจ่ะน�ำมาเป็นหลกัประกนันัน้เป็นกจิการที่ 

ผู้ให้หลักประกันต้องได้รับอนุญาตให้ใช้สิทธิต่างๆ ในการประกอบกิจการ ผู้รับหลักประกันจะ

ต้องย่ืนหนงัสอืของผูอ้นญุาตให้ใช้สทิธิทีย่นิยอมให้ผูใ้ห้หลักประกนัโอนสิทธดิงักล่าวให้แก่บคุคล

อื่นได้ ต่อเจ้าพนักงานทะเบียนไปพร้อมกับค�ำขอจดทะเบียนด้วย6  

	 ในส่วนของการน�ำโครงการขนส่งระบบรางมาเป็นหลักประกันฯ นั้น มีข้อพิจารณาใน

ประเด็นเกี่ยวกับแนวทางและหลักเกณฑ์ในการประเมินมูลค่ากิจการท่ีเอกชนร่วมลงทุนกับรัฐ

เพ่ือน�ำมาเป็นหลักประกันการช�ำระหนี้ซึ่งยังไม่มีความชัดเจน โดยหลักเกณฑ์ในการประเมิน

มูลค่ากิจการที่มีอยู่จะใช้ส�ำหรับการประเมินกิจการที่มีมูลค่าไม่เกิน 50 ล้านบาท ข้อพิจารณา

เกี่ยวกับการให้ความยินยอมในการโอนสิทธิที่เกี่ยวข้องกับการด�ำเนินการในโครงการขนส่ง

ระบบรางของหน่วยงานเจ้าของโครงการขนส่งระบบราง โดยมีปัญหาว่าการให้ความยนิยอมของ

หน่วยงานเจ้าของโครงการซึ่งเป็นเงื่อนไขในการจดทะเบียนหลักประกันทางธุรกิจนั้นหมายถึง 

ความยินยอมเพียงใด และปัญหาความซ�้ำซ้อนกันของการน�ำทรัพย์สินของโครงการขนส่ง 

ระบบรางมาเป็นหลักประกันตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์กับพระราชบัญญัติหลัก

ประกนัทางธรุกจิฯ ซึง่เกดิจากความไม่ม่ันใจในการรบัเอาทรพัย์สินในอนาคตมาเป็นหลักประกนั 

เจ้าหนีผู้้ให้สนิเชือ่ จงึมักเรยีกหลกัประกนัทีเ่อกชนผูล้งทุนมอียู่ในขณะพจิารณาให้สินเชือ่ไปก่อน

	 จากปัญหาดังกล่าวผู้วิจัยจึงได้ศึกษาแนวทางแก้ไขปัญหาจากการนำ�ทรัพย์สินของ

โครงการขนส่งระบบรางมาเป็นหลักประกันของต่างประเทศ ได้แก่ การกำ�หนดประเภทของ

ทรัพย์สินที่นำ�มาเป็นหลักประกันตามการจดทะเบียนหลักประกันในรูปแบบชาร์จ (Charge) 

ของประเทศอังกฤษ การบังคับจำ�นองระบบรถไฟตามกฎหมายว่าด้วยการจำ�นองระบบรถไฟ 

	 6  พระราชบัญญัติหลักประกันทางธุรกิจ พ.ศ. 2558, มาตรา 17.
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(Railroad Mortgage) ของมลรัฐนิวเม็กซิโก ประเทศสหรัฐอเมริกา การประกันหนี้ตาม UCC 

Article 9 ของประเทศสหรัฐอเมริกา และข้อสัญญาท่ีเกี่ยวกับการก่อตั้งสิทธิในหลักประกัน

เหนือโครงการขนส่งระบบราง 2 สัญญา ได้แก่ สัญญาก่อตั้งชาร์จ (RailCrop Deed Charge) 

สำ�หรบัโครงการขนส่งระบบราง Waratah Rolling Stock ของประเทศออสเตรเลยี และสญัญาให้ 

หลักประกัน (English Law Security Agreement) ของประเทศอังกฤษ รวมทั้ง ศึกษาหลักเกณฑ์ 

เกี่ยวกับการประเมินทรัพย์สินที่ใช้สำ�หรับการประเมินมูลค่ากิจการท่ีนำ�มาเป็นหลักประกัน

ทางธุรกิจของประเทศไทย ได้แก่ ประกาศธนาคารแห่งประเทศไทยท่ีกำ�หนดแนวปฏิบัติใน 

การประเมนิมลูคา่กจิการตามความหมายของพระราชบญัญตัหิลกัประกนัทางธรุกจิ พ.ศ. 2558 

สำ�หรบัโครงการท่ีมีมูลค่า ไม่เกนิ 50 ลา้นบาท แนวทางและหลกัเกณฑก์ารประเมนิมลูคา่กจิการ

สำ�หรบัผูป้ระกอบการรายยอ่ยและรายกลางของสมาคมผูป้ระเมนิคา่ทรพัยส์นิแห่งประเทศไทย

รว่มกบัสมาคมนกัประเมินราคาอิสระไทย และประกาศหลกัเกณฑแ์ละวธิกีารคำ�นวณมลูคา่ของ

โครงการการลงทนุในกจิการของรฐัตามประกาศคณะกรรมการนโยบายการใหเ้อกชนร่วมลงทนุ

ในกจิการของรฐั เรือ่ง หลกัเกณฑแ์ละวธิกีารคำ�นวณมลูคา่ของโครงการการลงทนุในกจิการของ

รัฐ พ.ศ. 2558 ซึ่งสามารถสรุปแนวทางในการนำ�โครงการขนส่งระบบรางมาเป็นหลักประกัน

ทางธุรกิจฯ ได้ ดังนี้  

	 2.1.1 แนวทางและหลักเกณฑ์การประเมนิมลูค่ากจิการทีจ่ะน�ำมาเป็นหลกัประกนั 

	 จากลักษณะเฉพาะของโครงการขนส่งระบบรางท่ีแต่ละโครงการมีมูลค่าสูงกว่า 

พันล้านบาท และทรัพย์สินของโครงการมีทั้งทรัพย์สินที่เป็นกรรมสิทธิ์ของรัฐและทรัพย์สินที่

เป็นกรรมสิทธิ์ของเอกชน ทำ�ให้ในทางปฏิบัติเจ้าหนี้ผู้ให้สินเชื่อยังไม่ยอมรับในการนำ�โครงการ

ขนสง่ระบบรางมาเปน็หลกัประกัน เนือ่งจากเจา้หนีผู้ใ้ห้สินเชือ่ยังมขีอ้พจิารณาเกีย่วกบัแนวทาง

และหลักเกณฑ์การประเมินมูลค่าของกิจการที่มีมูลค่าสูงที่ยังไม่มีแนวทางที่ชัดเจน โดยในทาง

ปฏบัิตมิเีพยีงประกาศธนาคารแห่งประเทศไทยซึง่กำ�หนดแนวปฏบิตัใินการประเมนิมูลคา่กจิการ 

ตามความหมายของพระราชบญัญตัหิลกัประกนัทางธรุกจิ พ.ศ. 2558 สำ�หรบัโครงการทีม่มีลูคา่

ไม่เกิน 50 ล้านบาท7 และเป็นหลักเกณฑ์ท่ีใช้สำ�หรับประเมินมูลค่าหลักประกันเพ่ือนำ�มาหัก

จากมลูหนีก้อ่นการกนัเงินสำ�รองของธนาคารพาณชิย ์และแนวทางและหลกัเกณฑก์ารประเมนิ

มูลค่ากิจการสำ�หรับผู้ประกอบการรายย่อยและรายกลางของสมาคมผู้ประเมินค่าทรัพย์สิน 

แหง่ประเทศไทยรว่มกบัสมาคมนกัประเมนิราคาอสิระไทย8 ซึง่มขีึน้เพือ่รองรบัการประเมนิมลูคา่

	 7  ประกาศธนาคารแห่งประเทศไทย ที่ ธปท.ฝนส. (23) ว. 2559/745 เรื่อง แนวนโยบายการประเมินราคา
หลักประกันและอสังหาริมทรัพย์รอการขายท่ีได้มาจากการรับช�ำระหนี้ การประกันการให้สินเชื่อหรือที่ซื้อมาจาก 
การขายทอดตลาดของสถาบันการเงิน.
	 8  ประกาศสมาคมผูป้ระเมนิค่าทรพัย์สนิแห่งประเทศไทยร่วมกับสมาคมนกัประเมนิราคาอสิระไทย ประกาศท่ี 
62559/ เรือ่ง แนวทางและวิธปีฏิบตัใินการประเมินมลูค่าทรพัย์สนิ ตามพระราชบญัญตัหิลกัประกนัทางธุรกจิ พ.ศ. 2558.
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กิจการตามพระราชบัญญัติหลักประกันทางธุรกิจฯ เพ่ือใช้ในการประเมินมูลค่ากิจการมีวงเงิน

มูลค่าไม่เกิน 15 ล้านบาท (5 เท่าของค่ามาตรฐานของทุนจดทะเบียนกิจการธุรกิจขนาดย่อม) 

โดยแนวปฏิบัติของธนาคารแห่งประเทศไทยและแนวทางและหลักเกณฑ์ของสมาคมผู้ประเมิน

ค่าทรัพย์สินแห่งประเทศไทยร่วมกับสมาคมนักประเมินราคาอิสระไทยนั้น จะเป็นการประเมิน

มูลค่ากิจการโดยรวมที่อาจคิดจากฐานทรัพย์สิน ฐานรายได้ หรือเปรียบเทียบราคาตลาดก็ได้9 

ซึ่งการประเมินมูลค่ากิจการโดยรวมนั้นไม่สอดคล้องกับลักษณะของโครงการขนส่งระบบราง

	 จากข้อพิจารณาดังกล่าวผู้วิจัยได้ท�ำการศึกษาการประเมินมูลค่าทรัพย์สินที่มีแนวทาง

และหลักเกณฑ์การประเมินมูลค่าโครงการที่มีทั้งทรัพย์สินของรัฐและทรัพย์สินของเอกชนใน

ประเทศไทย พบว่า มีแนวทางปฏิบัติส�ำหรับการค�ำนวณมูลค่าของโครงการการลงทุนในกิจการ

ของรัฐตามประกาศส�ำนักงานคณะกรรมการนโยบายรัฐวิสาหกิจ เรื่อง แนวทางปฏิบัติส�ำหรับ

การค�ำนวณมูลค่าของโครงการการลงทุนในกิจการของรัฐ พ.ศ. 2558 ซึ่งการค�ำนวณมูลค่าของ

โครงการการลงทนุในกจิการของรฐัจะมกีารแยกประเภทของทรพัย์สนิตามผูถ้อืครองกรรมสทิธิ์ 

เนือ่งจากโครงการทีใ่ห้เอกชนร่วมลงทนุหนึง่โครงการอาจมผีูเ้ป็นเจ้าของกรรมสทิธิใ์นทรพัย์สนิ

หลายรายทั้งทรัพย์สินที่เป็นกรรมสิทธ์ิของรัฐและกรรมสิทธิ์ของเอกชน10 ซึ่งสอดคล้องกับ

ลักษณะของโครงการขนส่งระบบราง นอกจากนี้ ยังมีวิธีการประเมินมูลค่าโครงการโดยอาศัย 

การเปรียบเทียบราคาตลาด (Market Approach) ที่เป็นวิธีการประเมินวิธีการเดียวกับ 

แนวปฏิบัติในการประเมินมูลค่ากิจการตามความหมายของพระราชบัญญัติหลักประกัน 

ทางธรุกจิ พ.ศ. 2558 ส�ำหรบัโครงการทีมี่มูลค่าไม่เกนิ 50 ล้านบาท ของธนาคารแห่งประเทศไทย 

และแนวทางและหลักเกณฑ์การประเมินมูลค่ากิจการของสมาคมผู้ประเมินค่าทรัพย์สิน 

แห่งประเทศไทยร่วมกับสมาคมนักประเมินราคาอิสระไทยอีกด้วย

	 ดังนั้น จึงพบว่า การประเมินมูลค่าหลักประกันท่ีเป็นกิจการมีแนวทางก�ำหนดไว้อยู่

แล้ว ท้ังในส่วนของหลกัเกณฑ์ทีก่�ำหนดโดยภาคเอกชน คอื แนวทางและหลกัเกณฑ์ของสมาคม 

ผู้ประเมินค่าทรัพย์สินแห่งประเทศไทยร่วมกับสมาคมนักประเมินราคาอิสระไทย และแนวทาง

ที่ก�ำหนดโดยภาครัฐ คือ ประกาศส�ำนักงานคณะกรรมการนโยบายรัฐวิสาหกิจ เรื่อง แนวทาง

ปฏิบัติส�ำหรับการค�ำนวณมูลค่าของโครงการการลงทุนในกิจการของรัฐ พ.ศ. 2558 ซึ่งเจ้าหนี้ 

ผู้ให้สนิเช่ือสามารถเลอืกแนวทางทีเ่ห็นว่าเหมาะสมกบัโครงการขนส่งระบบรางทีจ่ะให้สนิเชือ่ได้

	 9  รายละเอียดเกี่ยวกับการประเมินราคาทรัพย์สินโปรดศึกษาเพิ่มเติมจาก เจริญ เจษฎาวัลย์, คู่มือการ
ประเมินราคาทรัพย์สิน: แนวความคิดและกระบวนวิธีปฏิบัติแบบบูรณาการ (นนทบุรี:พอดี, 2548).
	 10  ประกาศคณะกรรมการนโยบายการให้เอกชนร่วมลงทุนในกิจการของรัฐ เรื่อง หลักเกณฑ์และวิธีการ
ค�ำนวณมูลค่าของโครงการการลงทุนในกิจการของรัฐ พ.ศ. 2558.
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	 2.1.2 การให้ความยินยอมในการโอนสิทธิการลงทุนในโครงการขนส่งระบบราง

	 การด�ำเนนิการในโครงการขนส่งระบบรางมสิีทธท่ีิเกีย่วข้องกบัการประกอบกจิการหลาย

ประเภท ทัง้สทิธริะหว่างเอกชนกบัเอกชน เช่น สทิธทิางทรพัย์สนิทางปัญญา สทิธติามสญัญาที่

จ�ำเป็นในการให้บรกิารการเดินรถ และสทิธกิารลงทนุในโครงการขนส่งระบบรางตามสญัญาร่วม

ลงทนุซึง่เป็นสทิธริะหว่างรฐักบัเอกชน โดยในการจดทะเบยีนหลกัประกนัทางธรุกจิเพือ่ให้ตนมี

ฐานะเป็นเจ้าหนี้มีประกันนั้น ผู้รับหลักประกันจะต้องจัดให้มีหนังสือยินยอมให้โอนสิทธิต่างๆ

จากผูอ้นญุาตให้ใช้สทิธมิาแสดงพร้อมการจดทะเบยีนด้วย11 เพือ่แสดงให้เหน็ว่าหากมผีูร้บัโอน

โครงการขนส่งระบบรางจากการบงัคบัหลกัประกนัแล้ว ผูร้บัโอนจะสามารถด�ำเนนิกจิการต่อไป

ได้ทันที12 

	 ในส่วนของการน�ำโครงการขนส่งระบบรางมาเป็นจดทะเบยีนหลกัประกนัทางธรุกจินัน้  

มข้ีอพจิารณาเกีย่วกบัการให้ความยนิยอมในการโอนสทิธกิารลงทนุในโครงการขนส่งระบบราง

กล่าวคอื ผูอ้นญุาตให้ใช้สทิธิคอืหน่วยงานเจ้าของโครงการขนส่งระบบรางจะให้ความยนิยอมไว้

ล่วงหน้าเพื่อให้เอกชนผู้ลงทุนสามารถน�ำโครงการขนส่งระบบรางไปเป็นหลักประกันในสัญญา

สนิเชือ่ได้หรอืไม่ เนือ่งจากการให้เอกชนรายใดเข้าด�ำเนนิการในโครงการขนส่งระบบรางนัน้ จะ

มกีารก�ำหนดคณุสมบตัขิองเอกชนท่ีสนใจยืน่ข้อเสนอในการเข้าร่วมลงทุนไว้ในรายละเอยีดและ

เงื่อนไขการเสนอโครงการของรัฐที่ปรากฏในเอกสารประกวดราคา (Tender Documents) หรือ

ขอบเขตรายละเอียดของงาน (Terms of Reference) และหากเป็นกรณีท่ีให้เอกชนร่วมลงทุน

ในโครงการขนส่งระบบรางท่ีการรถไฟฟ้าขนส่งมวลชนแห่งประเทศไทยเป็นเจ้าของโครงการ 

ยังมีการก�ำหนดคุณสมบัติของเอกชนที่จะเป็นผู้รับสัมปทานไว้ในกฎหมายตามพระราชบัญญัติ 

การรถไฟฟ้าขนส่งมวลชนแห่งประเทศไทย พ.ศ. 254313 อีกด้วย ส่วนการคัดเลือกเอกชน 

ผู้ลงทุนนั้น จะต้องด�ำเนินการคัดเลือกตามวิธีการที่ก�ำหนดไว้ในพระราชบัญญัติการให้เอกชน

ร่วมลงทุนในกิจการของรัฐ พ.ศ. 2556 คือ หากโครงการขนส่งระบบรางนั้นเป็นโครงการขนาด

ใหญ่ที่มีมูลค่าตั้งแต่ห้าพันล้านบาทขึ้นไปจะต้องด�ำเนินการคัดเลือกเอกชนผู้ลงทุนโดยวิธีการ

ประมลู เว้นแต่หน่วยงานเจ้าของโครงการและคณะกรรมการคดัเลอืกมคีวามเหน็ตรงกนัว่าไม่ควร

ใช้วิธกีารคดัเลอืกโดยวธีิประมูลให้เสนอส�ำนกังานคณะกรรมการนโยบายรฐัวสิาหกจิพจิารณา14 

โดยวิธกีารประมลูจะต้องมกีารแข่งขนัเสนอราคาหรอืส่ิงอืน่เป็นประโยชน์ตอบแทนเพิม่เตมิเพือ่

ให้ตนได้รับสิทธิในการร่วมลงทุนในโครงการขนส่งระบบราง ซึ่งคณะกรรมการคัดเลือกจะต้อง 

คดัเลอืกเอกชนทีเ่หมาะสมทีส่ดุเพือ่ลงทุนในโครงการขนส่งระบบรางโดยพจิารณาจากคุณสมบตัิ

	 11  พระราชบัญญัติหลักประกันทางธุรกิจ พ.ศ. 2558, มาตรา 17 วรรค 4.
	 12  พระราชบัญญัติหลักประกันทางธุรกิจ พ.ศ. 2558, มาตรา 3.
	 13  พระราชบัญญัติการรถไฟฟ้าขนส่งมวลชนแห่งประเทศไทย พ.ศ. 2543, มาตรา 44.  
	 14  พระราชบัญญัติการให้เอกชนร่วมลงทุนในกิจการของรัฐ พ.ศ. 2556, มาตรา 38.
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และเง่ือนไขต่างๆ ตามกระบวนการท่ีก�ำหนดไว้ในกฎหมายท่ีเกีย่วข้องกบัการให้เอกชนร่วมลงทุน

และกฎหมายทีเ่กีย่วข้องกบัหน่วยงานเจ้าของโครงการ จงึแสดงให้เหน็ว่าคณุสมบตัขิองคู่สญัญา

ฝ่ายเอกชนในสัญญาร่วมลงทุนนั้นเป็นคุณสมบัติเฉพาะตัว  

	 จากข้อพจิารณาดังกล่าว ผูว้จัิยได้ท�ำการศกึษา Railway Act 1993 ของประเทศองักฤษ  

พบว่า มีการก�ำหนดหลักเกณฑ์ในการอนุญาตให้เอกชนผู้ได้รับสัมปทานการเดินรถโอนสิทธ ิ

ตามสัญญาสัมปทานการเดินรถไว้ในมาตรา 54 โดยให้อ�ำนาจแก่รัฐมนตรีว่าการกระทรวง

คมนาคมในการอนุญาตให้มีการโอนสิทธิตามสัญญาสัมปทานการเดินรถและสิทธิเหนือขบวน

รถไฟฟ้าเพ่ือเป็นประกันการช�ำระหนี้ได้15 ซึ่งการน�ำทรัพย์สินหรือสิทธิต่างๆ ในโครงการ

ขนส่งระบบรางที่ได้มาตามสัญญาสัมปทานการเดินรถมาเป็นหลักประกันนั้นจะต้องได้รับ 

ความยินยอมจากผู้ให้สัมปทาน16 สอดคล้องกับการโอนสิทธิตามสัญญาสัมปทานของโครงการ

ขนส่งระบบรางที่อยู ่ในความรับผิดชอบของการรถไฟฟ้าขนส่งมวลชนแห่งประเทศไทย  

ที่ก�ำหนดให้การโอนสัมปทานจะกระท�ำได้ต่อเม่ือได้รับอนุมัติจากคณะรัฐมนตรี โดยพิจารณา 

ถึงเหตุจ�ำเป็นเพื่อประโยชน์แก่การให้บริการประชาชน และผู ้รับโอนมีคุณสมบัติตามท่ี

กฎหมายก�ำหนด โดยการโอนสัมปทานต้องไม่ท�ำให้กิจการตามท่ีได้รับสัมปทานหยุดชะงัก17  

และสอดคล้องกับข้อสญัญาในสญัญาโครงการรถไฟฟ้าสายสนี�ำ้เงนิทีอ่นญุาตให้เอกชนผูล้งทนุ

น�ำสิทธิต่างๆ ของตนทั้งหมดหรือบางส่วนของสัญญานี้ไปเป็นหลักประกันต่อผู้ให้สินเชื่อได้  

โดยหน่วยงานเจ้าของโครงการจะให้ความร่วมมืออย่างเต็มท่ีในการลงนามเอกสารท่ีจ�ำเป็น

เพื่อให้การโอนสิทธิดังกล่าวมีผลสมบูรณ์18 แสดงให้เห็นว่าการน�ำสิทธิตามสัญญาร่วมลงทุนใน

โครงการขนส่งระบบรางมาเป็นหลักประกันทางธุรกิจย่อมสามารถท�ำได้ 

	 ดงันัน้ เพือ่เป็นการอ�ำนวยความสะดวกในการจดัหาเงนิลงทนุของเอกชนส�ำหรบัลงทนุ

ในโครงการขนส่งระบบรางซึ่งสนับสนุนความเป็นหุ้นส่วนระหว่างรัฐและเอกชน หน่วยงาน

เจ้าของโครงการจึงสามารถออกหนังสือยินยอมให้โอนสิทธิตามสัญญาร่วมลงทุนให้แก่บุคคล

อืน่ได้ ภายใต้เงือ่นไขว่าเมือ่มีการบงัคับหลกัประกนัจะต้องเป็นไปตามหลกัเกณฑ์การโอนสญัญา 

ร่วมลงทุน

	 15  Railway Act 1993, section 54 Exercise of functions for purpose of encouraging investment in the 
railways.
	 16  Railway Act 1993, section 27 Transfer of franchise assets and shares.
	 17  พระราชบัญญัติการรถไฟฟ้าขนส่งมวลชนแห่งประเทศไทย พ.ศ. 2543, มาตรา 49.
	 18  สัญญาโครงการรถไฟฟ้าสายสีน�้ำเงิน ข้อ 6.2 การน�ำสิทธิไปเป็นหลักประกัน.
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	 2.1.3 การก�ำหนดขอบเขตของการก่อต้ังสิทธิในหลักประกันเหนือทรัพย์สินของ

โครงการขนส่งระบบรางในรูปแบบกิจการ

	 จากข้อพิจารณาเกี่ยวกับการน�ำทรัพย์สินของโครงการขนส่งระบบรางมาเป็น 

หลกัประกนัทางธรุกจิในรปูแบบกจิการตามข้อ 2.1.1 และ 2.1.2 ท�ำให้เจ้าหนีย้งัไม่มคีวามมัน่ใจ

ในการรับเอาโครงการขนส่งระบบรางมาเป็นหลักประกันทางธุรกิจ เนื่องจากในขณะพิจารณา

ให้สินเชื่อนั้นโครงการขนส่งระบบรางยังไม่ด�ำเนินการก่อสร้างหรือยังไม่มีการให้บริการการ

เดนิรถ ท�ำให้เอกชนผูล้งทนุต้องน�ำทรพัย์สนิทีม่อียูไ่ปเป็นหลกัประกนัการช�ำระหนีต้ามประเภท

ของทรัพย์สินนั้นๆ เพิ่มเติม เช่น การโอนสิทธิเรียกร้องในการได้รับช�ำระหนี้เงินเพื่อช�ำระหนี้  

หรอืการโอนสทิธิเรยีกร้องอ่ืนๆ เพือ่เป็นประกันการช�ำระหนี ้เป็นต้น ซึง่หากภายหลังโครงการนัน้ 

ก่อสร้างเสร็จพร้อมด�ำเนินกิจการแล้ว จะมีปัญหาว่าจะต้องยกเลิกสัญญาหลักประกันเดิม 

ที่เคยท�ำไว้และท�ำการจดทะเบียนหลักประกันทางธุรกิจใหม่หรือสามารถจดทะเบียนซ้อน 

ไปได้เลย เนือ่งจากวธีิการในการบงัคบัหลกัประกนัทีเ่ป็นทรพัย์สนิและวธิกีารบงัคบัหลกัประกนั

ที่เป็นกิจการแตกต่างกัน

	 จากการศึกษาการน�ำโครงการขนส่งระบบรางมาเป็นหลกัประกนัของต่างประเทศ พบว่า  

การน�ำทรัพย์สินของโครงการขนส่งระบบรางมาเป็นหลักประกันนั้น มีท้ังกรณีท่ีคู่สัญญา

ตกลงก�ำหนดทรัพย์สินที่จะน�ำมาเป็นหลักประกันได้เอง คือ การก่อตั้งสิทธิเหนือทรัพย์สิน

ที่เป็นหลักประกันที่เป็นโครงการขนส่งระบบรางในรูปแบบของหลักประกันแบบเฉพาะ

เจาะจง (Fixed Charge) ของประเทศอังกฤษ โดยคู่สัญญาหลักประกันจะตกลงกันให้สิทธิใน 

หลักประกันครอบคลุมกิจการและทรัพย์สินท้ังหมดของกิจการท่ีมีอยู่ในปัจจุบันและรวมถึงท่ี

จะได้มาในอนาคต โดยระบุประเภทของทรัพย์สินไว้อย่างเฉพาะเจาะจง หากผู้ให้หลักประกัน

จะใช้ทรัพย์สินดังกล่าวต้องได้รับความยินยอมจากผู้รับหลักประกันก่อน19 และมีการก่อตั้งสิทธิ

เหนอืทรพัย์สนิทีเ่ป็นหลกัประกนัในรปูแบบของหลกัประกนัแบบลอย (Floating Charge)20 ซึง่จะ 

ไม่ระบปุระเภทของทรพัย์สนิไว้โดยเฉพาะเจาะจง21 แต่มข้ีอความระบปุระเภทของทรพัย์สนิทีเ่ป็น

หลกัประกนัการช�ำระหนีท่ี้มีอยูใ่นขณะท�ำสัญญาหรอืท่ีจะได้มาในอนาคต22 และกรณท่ีีกฎหมาย

	 19  Companies Act 1985, section 486(1) (b).
	 20  ทรัพย์สินที่น�ำมาเป็นหลักประกันในรูปแบบของหลักประกันแบบลอยคู่สัญญาสามารถตกลงกันให้
ครอบคลุมทรัพย์เกือบทุกประเภทของกิจการได้ ยกตัวอย่างเช่น ค�ำพิพากษาคดี Wallace v. Universal Automatic 
Machines Co. ซึ่งวางหลักว่าทรัพย์สินที่เป็นวัตถุประสงค์ของหลักประกันแบบลอย คือ ทรัพย์สินที่เกี่ยวข้องกับ 
การผลติเพือ่ให้เกดิผลก�ำไร เช่น ทรพัย์สนิของกจิการ ทรพัย์สนิหมนุเวยีน และทรพัย์สนิถาวร ดูรายละเอียดใน Wallace 
v. Universal Automatic Machines Co. (1894) 2 Ch. 547 at 554. 
	 21  โสภณ รัตนากร, ค�ำอธิบายประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ ว่าด้วยหนี้บทเบ็ดเสร็จทั่วไป, พิมพ์ครั้งที่ 
2 (กรุงเทพฯ: โรงพิมพ์สหมิตรออฟเซท, 2533), 74-75.
	 22  Goode R. M., Legal Problems of Credit and Security, 2nd ed. (London: Sweet&Maxwell, 1988), 15.
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ก�ำหนดประเภทหรอืขอบเขตของทรพัย์สนิทีจ่ะน�ำมาเป็นหลกัประกนัไว้ ซึง่การก�ำหนดประเภท

ของทรัพย์สินที่น�ำมาเป็นหลักประกันมีทั้งที่ก�ำหนดไว้โดยละเอียด คือ  การจ�ำนองระบบรถไฟ 

(Railroad Mortgage) ของประเทศสหรัฐอเมริกา โดยกฎหมายก�ำหนดนิยามของระบบรถไฟไว้

อย่างชัดเจน23 ส่วนกฎหมายแม่แบบเกี่ยวกับการท�ำธุรกรรมที่ต้องมีหลักประกันนั้น ระบุให้ผู้ให้

หลกัประกันสามารถน�ำทรพัย์สนิและสิทธิทัง้หมดทีใ่ช้ในกจิการมาเป็นหลกัประกนัได้24 โดยเมือ่

มกีารบงัคบัหลกัประกนัผูร้บัโอนสามารถประกอบกจิการต่อไปได้ทนัที25 ซึง่เป็นลกัษณะเดยีวกบั

การน�ำกิจการมาเป็นหลักประกันทางธุรกิจตามพระราชบัญญัติหลักประกันทางธุรกิจฯ อย่างไร

กต็ามการน�ำกจิการมาเป็นหลกัประกนัในกฎหมายต่างประเทศ ต่างก�ำหนดให้สทิธใินหลกัประกนั

อาจครอบไปถึงทรัพย์สินที่ได้มาในอนาคตด้วย26 ซึ่งสอดคล้องกับแนวคิดของการน�ำกิจการมา

เป็นหลักประกันที่มีหัวใจส�ำคัญอยู่ที่ผู้ให้หลักประกันต้องสามารถด�ำเนินกิจการของตนได้ตาม

แนวปฏิบัติตามปกติทางการค้าของธุรกิจ 

	 ดงันัน้ ผูใ้ห้หลกัประกนัจึงสามารถน�ำโครงการขนส่งระบบรางทีย่งัไม่ก่อสร้างหรอืยงัไม่

เริม่ให้บรกิารการเดินรถมาเป็นหลกัประกนัทางธรุกจิในรปูแบบกจิการได้ โดยใช้สญัญาสมัปทาน

หรอืสญัญาร่วมลงทนุเป็นหลกัฐานแสดงต่อผูรั้บหลกัประกนัในการทีจ่ะได้มาซึง่ทรพัย์สินทีเ่ป็น

หลักประกันในอนาคต ส่วนการน�ำทรัพย์สินของโครงการขนส่งระบบรางซึ่งเดิมเอกชนผู้ลงทุน

น�ำมาเป็นหลักประกันการช�ำระหนี้ตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์มาเป็นหลักประกัน

ทางธุรกิจในรูปแบบกิจการนั้น ก็สามารถท�ำได้เนื่องจากกฎหมายห้ามเฉพาะการน�ำทรัพย์สินที่

ได้มกีารจดทะเบียนหลักประกนัทางธุรกจิแล้ว มใิห้ผูใ้ห้หลกัประกนัน�ำทรพัย์สนินัน้ไปจ�ำน�ำเป็น

หลักประกันหนี้อีก หากฝ่าฝืนจะมีผลให้การจ�ำน�ำนั้นตกเป็นโมฆะ27

	 ส่วนการระบุรายละเอียดของทรัพย์สินท่ีน�ำมาเป็นหลักประกันในสัญญาหลักประกัน

ทางธุรกิจนั้น จากการศึกษาสัญญาที่เกี่ยวข้องกับการก่อตั้งสิทธิในหลักประกันเหนือโครงการ

ขนส่งระบบรางของต่างประเทศ ได้แก่ การจดทะเบียนหลักประกันในรูปแบบหลักประกัน

แบบลอยของประเทศอังกฤษ ในส่วนของการจดทะเบียนหลักประกันของบริษัท ซึ่งรายการ 

	 23  2013 New Mexico Statutes Chapter 63 - Railroads and Communications Article 5 - Foreclosure 
of Mortgage on Railroad Property.
	 24  Model Law on Secured Transactions, article 5 Charged Property.
	 25  Model Law on Secured Transactions, article 25.3.
	 26  คด ีHolroyd v. Marshall วางหลกัว่า ทรพัย์ในอนาคตสามารถน�ำมาใช้เป็นหลกัประกนัการจ�ำนองได้ โดย
เป็นการวนิจิฉัยกรณกีารท�ำสญัญาจ�ำนองซึง่ศาลวางหลกัว่าการจ�ำนองครอบไปถงึเครือ่งจกัรทีผู่จ้�ำนองได้รบัมาภายหลงั 
ท�ำสัญญาจ�ำนอง ไม่ต้องมีการท�ำสัญญาจ�ำนองใหม่กันอีกซึ่งเป็นการพิพากษาโดยใช้หลักเอคควิตี้ ดูรายละเอียดใน 
Goode R. M., Commercial Law (Milddlesex: Penquin Book/Allen Lane, 1982), 786.
	 27  พระราชบัญญัติหลักประกันทางธุรกิจ พ.ศ. 2558, มาตรา 22 วรรค 2.
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จดทะเบียนจะต้องมีข้อความตามที่ก�ำหนดไว้ใน the Companies Act 200628 โดยผู้วิจัยศึกษา

ตัวอย่างจากสัญญาให้หลักประกัน (English Law Security Agreement)29 และสัญญาก่อตั้ง

ชาร์จ (RailCrop Deed Charge)30 ส�ำหรับโครงการขนส่งระบบราง Waratah Rolling Stock ของ

ประเทศออสเตรเลีย พบว่า สัญญาทั้ง 2 สัญญามีการระบุรายละเอียดของทรัพย์สินไว้ทั้งแบบ

เฉพาะเจาะจงและการระบทุรพัย์สนิไว้แบบลอยเพ่ือให้ผู้ให้หลกัประกนัสามารถใช้สอยทรพัย์สนิ

ได้ตามปกติทางการค้าจนกว่าจะมีเหตุบังคับหลักประกันเกิดขึ้น ซึ่งสามารถน�ำมาปรับใช้กับ 

การระบุรายละเอียดทรัพย์สินไว้ในสัญญาหลักประกันทางธุรกิจได้

	 ดังนัน้ ในการน�ำโครงการขนส่งระบบรางมาเป็นหลกัประกนัทางธรุกจิในรปูแบบกจิการ 

เอกชนผู้ลงทุนจึงสามารถน�ำโครงการขนส่งระบบรางที่ยังไม่ก่อสร้างหรือยังไม่เริ่มให้บริการ 

การเดินรถมาเป็นหลักประกันได้ในฐานะท่ีเป็นทรัพย์สินท่ีจะได้มาในอนาคต และหน่วยงาน

เจ้าของโครงการสามารถออกหนังสือยินยอมในการโอนสิทธิการลงทุนแบบมีเงื่อนไขเพ่ือ

ให้เอกชนผู้ลงทุนน�ำไปใช้เป็นหลักฐานในการจดทะเบียนหลักประกันทางธุรกิจได้ โดยการ

ประเมินมูลค่าหลักประกันที่เป็นกิจการเจ้าหนี้ผู้ให้สินเชื่อซึ่งเป็นผู้รับหลักประกันอาจเลือกใช้

แนวทางทีก่�ำหนดโดยภาคเอกชน คือ แนวทางและหลกัเกณฑ์ของสมาคมผูป้ระเมนิค่าทรพัย์สนิ 

แห่งประเทศไทยร่วมกบัสมาคมนกัประเมนิราคาอสิระไทย และแนวทางทีก่�ำหนดโดยภาครฐัคอื

ประกาศส�ำนักงานคณะกรรมการนโยบายรัฐวิสาหกิจ เรื่อง แนวทางปฏิบัติส�ำหรับการค�ำนวณ

มูลค่าของโครงการการลงทุนในกิจการของรัฐ พ.ศ. 2558 ได้

	 2.2 แนวทางการบังคับหลักประกันที่เป็นกิจการ

	 การบังคับหลักประกันที่เป็นกิจการมีหลักการส�ำคัญ คือ “เมื่อมีการบังคับหลักประกัน 

โดยการโอนไปซึง่กจิการทีเ่ป็นหลกัประกนันัน้ ผูร้บัโอนจะต้องสามารถประกอบกจิการดงักล่าว

ต่อไปได้ทันที” การโอนกิจการที่เป็นหลักประกันจะเป็นการโอนไปซึ่งทรัพย์สินหรือสิทธิต่างๆ  

ที่เกี่ยวข้องกับการประกอบธุรกิจที่มีอยู่ในปัจจุบันและที่จะได้มาในอนาคตด้วย

	 การบังคับหลักประกันที่เป็นกิจการ ประกอบด้วยสาระส�ำคัญ 2 ส่วน คือ

	 28  Companies Act 2006, section 876 (2).
	 29  สญัญาให้หลกัประกนั ของ Eversholt Rail Group ซึง่เป็นหน่ึงในสามของผูถ้อืหุ้นใหญ่ใน ROSCOs (rolling 
stock operating company) ของประเทศอังกฤษ.
	 30  สัญญาก่อตั้งชาร์จ (RailCrop Deed Charge) ส�ำหรับโครงการขนส่งระบบราง Waratah Rolling Stock 
2.2 Assets over which this Charge is Fixed, 5; Transport for NSW, “RailCrop Deed Charge,” last modified 
December 3, 2006, accessed June 13, 2016, https://www.transport.nsw.gov.au/sites/default/files/media/ 
documents//7102RailCorp%02Deed%02of%02Charge%02%302%-02Dec%.92%182%600202pdf.
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	 1)  ผู้บังคับหลักประกัน ซึ่งเป็นผู้ท�ำหน้าที่ในการบังคับหลักประกัน31 โดยคู่สัญญา

หลกัประกนั ได้แก่ ผูร้บัหลกัประกนัและผู้ให้หลกัประกนัสามารถตกลงเลอืกผูบ้งัคบัหลกัประกนั

คนหนึ่งหรือหลายคนให้ท�ำหน้าท่ีบังคับหลักประกันท่ีเป็นกิจการได้ ผู้บังคับหลักประกันต้องมี

คุณสมบัติตามที่กฎหมายก�ำหนด32 และต้องให้ความยินยอมเป็นผู้บังคับหลักประกันด้วย33 

	 2) กระบวนการบังคับหลักประกัน ซึ่งเริ่มจากเมื่อมีเหตุบังคับหลักประกันเกิดขึ้นแล้ว  

ผู้รับหลักประกันจะต้องมีหนังสือแจ้งให้ผู้บังคับหลักประกันทราบทางไปรษณีย์ลงทะเบียน 

ตอบรับ ให้ผู้บังคับหลักประกันก�ำหนดวัน เวลา และสถานท่ีไต่สวนข้อเท็จจริง ซึ่งการไต่สวน

ข้อเท็จจริงน้ีเป็นการไต่สวนว่ามีเหตุแห่งการบังคับหลักประกันหรือไม่ และการก�ำหนด 

วัน เวลา และสถานท่ีไต่สวนข้อเท็จจริงนั้น จะต้องไม่เกินเจ็ดวันนับแต่วันท่ีได้รับหนังสือจาก 

ผู้รับหลักประกัน และให้ผู้บังคับหลักประกันมีหนังสือแจ้งผู้ให้หลักประกันและผู้รับหลักประกัน

ทราบทางไปรษณีย์ลงทะเบียนตอบรับ พร้อมท้ังแจ้งเหตุท่ีผู้รับหลักประกันยกขึ้นบังคับหลัก

ประกันและประเด็นการพิจารณา รวมทั้งส�ำเนาหนังสือของผู้รับหลักประกันไปพร้อมกันด้วย  

เมื่อได้รับหนังสือแจ้งเหตุในการบังคับหลักประกันแล้ว ผู้ให้หลักประกันจะไม่สามารถจ�ำหน่าย

จ่ายโอนกิจการที่เป็นหลักประกันได้ เว้นแต่จะเข้าเงื่อนไขตามที่กฎหมายก�ำหนด34 

	 การบงัคบัหลกัประกนัทีเ่ป็นกิจการนัน้ มปัีญหาซึง่เกดิขึน้ในส่วนท่ีเป็นสาระส�ำคญัของ 

การบังคับหลักประกันใน 2 ส่วน คือ ในส่วนของผู้บังคับหลักประกัน และส่วนของกระบวนการ

ในการบงัคบัหลกัประกนั ซึง่ผูว้จิยัได้น�ำหลกัการบังคบัหลักประกนัท่ีเป็นโครงการขนส่งระบบราง

ของต่างประเทศและของประเทศไทยมาวิเคราะห์เปรียบเทียบกับหลักการบังคับหลักประกันที่

เป็นกิจการตามพระราชบัญญัติหลักประกันทางธุรกิจฯ และได้ผลการศึกษา ดังนี้

	 2.2.1 การก�ำหนดคุณสมบัติและอ�ำนาจหน้าที่ของผู ้บังคับหลักประกันใน 

การบังคับหลักประกันที่เป็นโครงการขนส่งระบบราง

	 ผู้บังคับหลักประกันที่เป็นโครงการขนส่งระบบรางนั้น มีปัญหาเกี่ยวกับคุณสมบัติและ

ขอบเขตอ�ำนาจหน้าที่ของผู้บังคับหลักประกัน ท่ีกฎหมายก�ำหนดให้ผู้บังคับหลักประกันต้อง

	 31  ผูบ้งัคับหลกัประกันมีอ�ำนาจหน้าท่ีท่ีเก่ียวข้องกบัการบงัคบัหลกัประกนั ได้แก่ การไต่สวนข้อเทจ็จรงิเมือ่
มีเหตุบังคับหลักประกัน ก�ำหนดวงเงินประกัน วินิจฉัยเหตุบังคับหลักประกัน และท�ำหน้าที่ที่เกี่ยวข้องกับการบริหาร
กจิการ การบ�ำรงุรกัษา จัดการ และด�ำเนนิการจนกว่าจะจ�ำหน่ายกจิการได้ รวมทัง้การตรวจสอบและประเมินราคากจิการ  
การก�ำหนดวิธีการจ�ำหน่ายและด�ำเนินการจ�ำหน่ายกิจการ และการจัดสรรเงินที่ได้จากการจ�ำหน่ายกิจการ เป็นต้น
	 32  คณุสมบัตขิองผูบ้งัคบัหลกัประกันเป็นไปตามประกาศกระทรวงพาณชิย์ เรือ่ง หลักเกณฑ์ วธีิการ และเง่ือนไข
การขอรับใบอนุญาต การขอต่ออายุใบอนุญาต และการขอรับใบแทนใบอนุญาตเป็นผู้บังคับหลักประกัน พ.ศ. 2559,  
ข้อ 4.
	 33  พระราชบัญญัติหลักประกันทางธุรกิจ พ.ศ. 2558, มาตรา 12.
	 34  พระราชบัญญัติหลักประกันทางธุรกิจ พ.ศ. 2558, มาตรา 65.
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เป็นบุคคลธรรมดาและมีหน้าที่บริหารกิจการเพียงเท่าที่จ�ำเป็น ซึ่งไม่เหมาะสมกับลักษณะ

เฉพาะของโครงการขนส่งระบบรางท่ีเป็นบริการสาธารณะซ่ึงต้องให้บริการแก่ประชาชนด้วย 

ความต่อเนื่องและเป็นโครงการที่มีมูลค่าสูงมากซึ่งการเข้าบริหารโครงการจะต้องอาศัยความรู้

ความช�ำนาญเฉพาะทาง 

	 จากปัญหาดังกล่าวผูว้จิยัจงึได้ศกึษาแนวทางแก้ไขปัญหาเพือ่หาหลกัเกณฑ์ทีเ่หมาะสม 

ในการก�ำหนดคุณสมบัติผู้บังคับหลักประกันที่เป็นโครงการขนส่งระบบราง ดังนี้

	 การตั้งผู้ทำ�แผนฟื้นฟูกิจการตามพระราชบัญญัติล้มละลาย พ.ศ. 2483 ซึ่งท่ีประชุม 

เจ้าหนี้จะเป็นผู้เลือกผู้ทำ�แผนโดยจะเป็นบุคคลธรรมดาหรือนิติบุคคลก็ได้แต่ต้องมีคุณสมบัติ

ตามที่กฎหมายกำ�หนด35 และผู้ทำ�แผนจะเข้ามาดำ�เนินกิจการของลูกหนี้ในระหว่างจัดทำ�แผน

เพื่อให้ศาลเห็นชอบและส่งต่อให้กับผู้บริหารแผนต่อไป36   

	 การแต่งตัง้ผูจ้ดัการทรพัย์สนิ (Administrator) ในโครงการขนส่งระบบราง ตามมาตรการ

ในการจัดการทรัพย์สินของกิจการรถไฟ ใน The Railway Administration Order ของประเทศ

องักฤษ กรณบีรษิทัผูป้ระกอบการไม่ช�ำระหนีห้รอืโดยประการทีเ่ชือ่ว่าลกูหนีไ้ม่อาจจะช�ำระหนี้

ได้ หรอืมกีารร้องขอให้เลกิกจิการซึง่รฐัมนตรว่ีาการกระทรวงคมนาคม ผูอ้�ำนวยการให้เส้นทาง

สมัปทานรถไฟโดยสาร หรอืผู้ทีเ่กีย่วข้องกับการจัดการกจิการหรอืทรพัย์สินของบรษิทัผูป้ระกอบ

กิจการรถไฟ อาจมีการร้องขอต่อศาลให้แต่งตั้ง “ผู้จัดการทรัพย์สิน” ซึ่งเป็นบุคคลธรรมดาเพื่อ

ท�ำหน้าทีใ่นการด�ำเนนิการในโครงการขนส่งระบบรางจนกว่าการโอนภาระผกูพนัจากบรษิทัหนึง่

ไปยังบริษัทหนึ่งในลักษณะที่สามารถด�ำเนินกิจการต่อไปได้ทั้งหมดหรือบางส่วนจนเสร็จสิ้น37 

	 การแต่งต้ังผูบ้งัคับหลกัประกนัเพือ่บงัคบัหลกัประกนัท่ีเป็นกจิการตามกฎหมายแม่แบบ 

เกี่ยวกับการท�ำธุรกรรมที่ต้องมีหลักประกัน (Model Law on Secured Transaction) ในกรณี

ผู้รับหลักประกันซึ่งประสงค์จะบังคับหลักประกันในลักษณะท่ีให้กิจการด�ำเนินการต่อไปได้  

โดยผู้รับหลักประกันจะต้องระบุชื่อผู้ที่จะเป็นผู้บริหารกิจการ (The Enterprise Administrator) 38   

ที่เป็นบุคคลธรรมดาที่จะต้องไม่เป็นผู้รับหลักประกันหรือผู้จัดการหลักประกัน และต้องมี

คุณสมบัติตามที่กฎหมายก�ำหนด39 เพื่อท�ำหน้าท่ีในการจัดการกิจการแทนผู้ให้หลักประกัน  

โดยหากเห็นว่ากิจการดังกล่าวไม่สามารถที่จะด�ำเนินการต่อไปได้ต้องท�ำค�ำแนะน�ำให้แก่ผู้รับ

	 35  กฎกระทรวงว่าด้วยการจดทะเบียน การก�ำหนดคุณสมบัติผู ้ท�ำแผนและผู้บริหารแผนฟื้นฟูกิจการ  
(ฉบับที่ 2 ) พ.ศ. 2558.
	 36  พระราชบัญญัติล้มละลาย พ.ศ. 2483, มาตรา 90/25 ประกอบด้วย มาตรา 90/12(9).
	 37  Railway Act 1993 SCHEDULE 7 Transfer of relevant activities in connection with railway adminis-
tration orders.
	 38  Model Law on Secured Transactions, article 25.3.
	 39  Model Law on Secured Transactions, article 25.6.
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หลักประกันเพื่อพิจารณาเกี่ยวกับการด�ำเนินการจ�ำหน่ายกิจการที่เป็นหลักประกันดังกล่าวใน

ราคาที่เหมาะสม40  

	 ผลการศึกษา พบว่า การแต่งตั้งผู้บริหารกิจการตามกฎหมายแม่แบบเกี่ยวกับการท�ำ

ธุรกรรมที่ต้องมีหลักประกันนั้น มีลักษณะคล้ายข้อสัญญาสวมสิทธิในการด�ำเนินโครงการแทน  

แต่จะมีความแตกต่างกัน คือ ผู้บริหารกิจการจะแต่งตั้งจากบุคคลธรรมดาเท่านั้นส่วนนิติบุคคล

เข้าแทนที่นั้น เจ้าหนี้ผู้ให้สินเชื่อสามารถตั้งนิติบุคคลเข้าด�ำเนินการได้ และกรณีดังกล่าวใกล้

เคียงกับการตั้งผู้ท�ำแผนในการท�ำแผนฟื้นฟูกิจการของลูกหนี้ โดยการตั้งนิติบุคคลเข้าแทนที่ใน

สัญญาสินเช่ือนั้น มีเหตุผลเนื่องมาจากการท่ีเจ้าหนี้ผู้ให้สินเชื่อต้องการให้กิจการด�ำเนินต่อไป

เพ่ือให้มีรายได้และน�ำมาช�ำระหนี้ให้แก่เจ้าหน้ีผู้ให้สินเชื่อตลอดระยะเวลาตามสัญญาสินเชื่อ  

ซึ่งจะเกิดประโยชน์กับเจ้าหน้ีมากกว่าการบังคับหลักประกันโดยการจ�ำหน่ายกิจการ  

และเทียบเคียงได้กับการบริหารกิจการของผู้ท�ำแผนซึ่งเป็นไปเพื่อประโยชน์ในการได้รับช�ำระ

หนีข้องเจ้าหนีเ้ช่นเดียวกนั บคุคลทีจ่ะเข้ามาด�ำเนนิกจิการท้ัง 2 กรณจีงึควรเป็นบคุคลทีม่คีวาม

รู้ ความเชี่ยวชาญ ในการด�ำเนินกิจการนั้นๆ ซึ่งอาจเป็นบุคคลธรรมดาหรือเป็นนิติบุคคลก็ได้  

โดยผู้พิจารณาความเหมาะสมได้ คือ ผู้ที่มีส่วนได้เสียในการด�ำเนินกิจการ คือ เจ้าหนี้และ 

ลูกหนี้ในสัญญาสินเชื่อนั่นเอง 

	 ดังนั้น จึงควรให้ทางเลือกคู่สัญญาหลักประกันในการตกลงตั้งผู้บังคับหลักประกันที่

เป็นบุคคลธรรมดาหรือนิติบุคคลก็ได้ ซึ่งไม่ขัดต่อนิยามของผู้บังคับหลักประกันตามมาตรา 3 

ประกอบกับมาตรา 54 พระราชบัญญัติหลักประกันทางธุรกิจฯ 

	 ส่วนอำ�นาจหน้าที่ของผู้บังคับหลักประกันนั้น เมื่อศึกษาอำ�นาจของผู้บังคับหลัก

ประกันในการดำ�เนินการในโครงการขนส่งระบบรางเพ่ือรอจำ�หน่ายตามสัญญาให้หลักประกัน 

(English Law Security Agreement) ซึ่งเป็นสัญญาหลักประกันทางธุรกิจสำ�หรับการนำ�โครงการ

ขนส่งระบบรางมาเป็นหลักประกันของประเทศอังกฤษ41 และสัญญาก่อตั้งชาร์จของโครงการ

ขนส่งระบบราง Waratah Rolling Stock พบว่า มีข้อสัญญาที่ให้อำ�นาจผู้บังคับหลักประกันใน 

การจัดการและดำ�เนินกิจการที่เป็นหลักประกันจนกว่าจะจำ�หน่ายกิจการที่เป็นหลักประกัน

ได้42 ซึ่งอำ�นาจของผู้บังคับหลักประกันทั้งสองสัญญามีลักษณะใกล้เคียงกับอำ�นาจของผู้บังคับ

หลักประกันตามมาตรา 73 พระราชบัญญัติหลักประกันทางธุรกิจฯ แต่มีข้อแตกต่าง คือ มี 

รายละเอียดเกี่ยวกับอำ�นาจในการดำ�เนินการต่างๆ ที่ชัดเจนขึ้น 

	 40  Model Law on Secured Transactions, article 25.10.
	 41  สัญญาให้หลักประกัน (English Law Security Agreement) 18.3 Rights of Receivers.
	 42  สัญญาก่อตั้งชาร์จ (RailCrop Deed Charge) ส�ำหรับโครงการขนส่งระบบราง Waratah Rolling Stock 7. 
Receivers: Appointment and Powers, 10; Transport for NSW, “RailCrop Deed Charge.” 
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	 ดังนั้น หากน�ำอ�ำนาจของผู้บังคับหลักประกันตามสัญญาให้หลักประกัน (English Law 

Security Agreement) และสัญญาก่อต้ังชาร์จของโครงการขนส่งระบบราง Waratah Rolling 

Stock มาปรับใช้กับการก�ำหนดอ�ำนาจของผู้บังคับหลักประกันท่ีเป็นโครงการขนส่งระบบราง

ของประเทศไทย กย่็อมไม่ขัดต่ออ�ำนาจของผูบ้งัคบัหลกัประกนัตามมาตรา 73 พระราชบญัญตัิ

หลักประกันทางธุรกิจฯ

	 2.2.2 วิธีการบังคับหลักประกันที่เป็นโครงการขนส่งระบบราง

	 กระบวนการในการบังคับหลักประกันที่เป็นโครงการขนส่งระบบราง มีปัญหาข้อจ�ำกัด

เกีย่วกบัวธีิการจ�ำหน่ายหลกัประกนั ซึง่เป็นกิจการท่ีจะต้องสอดคล้องกบัหลกัการเลอืกคูส่ญัญา

ในสญัญาทางปกครอง และการก�ำหนดคุณสมบตัขิองผูร้บัโอนกจิการจากการบงัคบัหลกัประกัน 

เนือ่งจากพระราชบญัญตัหิลกัประกนัทางธรุกจิฯ ก�ำหนดวธิกีารบงัคบัหลกัประกนัไว้อย่างกว้าง  

คือ การบังคับหลักประกันนั้นต้องท�ำโดยวิธีการที่เหมาะสมในการจ�ำหน่ายกิจการที่เป็น 

หลักประกัน หมายถึง วิธีการใดๆ ที่เป็นการเปลี่ยนเจ้าของกรรมสิทธิ์ซึ่งการบังคับหลักประกัน

โดยการจ�ำหน่ายหลักประกันในโครงการขนส่งระบบรางอาจมีข้อจ�ำกัดตามกฎหมายหรือ 

ข้อจ�ำกัดตามเงื่อนไขในสัญญาร่วมลงทุน

	 จากการศกึษาแนวคดิในการตัง้ผูบ้งัคบัหลกัประกนัและวธิกีารบังคบัหลกัประกนัทีเ่ป็น

กิจการของประเทศอังกฤษ พบว่า ผู้บังคับหลักประกันมี 2 ประเภท คือ ผู้บังคับหลักประกันที่

แต่งตั้งโดยศาลสูง (Court Appointed Receiver)43 และผู้บังคับหลักประกันที่แต่งตั้งโดยเจ้าหนี้ 

(Administrative Receiver)44 โดยผู้บังคับหลักประกันแต่ละประเภทจะมีอ�ำนาจในการก�ำหนดวิธี

การในด�ำเนินการบังคับหลักประกันแตกต่างกัน โดยผู้บังคับหลักประกันที่แต่งตั้งโดยเจ้าหนี้นั้น

จะท�ำได้เฉพาะกรณีการให้หลกัประกนัในการลงทุนในตลาดทุนและตลาดเงนิ การร่วมลงทุนของ

ภาคเอกชนในกจิการของรฐั (PPPs) การให้หลกัประกนัในโครงการทีเ่กีย่วกบัสาธารณปูโภค และ

กจิการทีค่วบคมุบางประเภท เช่น น�ำ้ รถไฟ เป็นต้น โครงการฟ้ืนฟูเมอืง และองค์กรผู้ให้เช่าเพือ่

สังคม (Registered Social Landlords)45 

	 จะเห็นได้ว่า ในกฎหมายอังกฤษอนุญาตให้ก่อตั้งสิทธิในหลักประกันเหนือโครงการ

ที่เป็นการร่วมลงทุนระหว่างรัฐกับเอกชน (PPPs) ได้46  โดยเมื่อมีการบังคับหลักประกัน

	 43  ตาม Civil Procedure Rules 1998, rule 69.2. หากมีการโต้แย้งระหว่างคู่สัญญาเกิดขึ้น ศาลอาจแต่งตั้ง 
Receiver ได้ไม่ว่าในเวลาใดก็ตาม ซึ่งอาจจะก่อนหรือหลังเริ่มการบังคับหลักประกัน หรือในขณะหรือภายหลังที่เจ้าหนี้
ได้รับค�ำตัดสินไปแล้วก็ได้.
	 44  Insolvency Act 1986, part III.
	 45  Michael Bridge and Robert Stevens, Cross-Border Security and Insolvency (Oxford: Oxford  
University Press, 2001), 34.
	 46  Insolvency Act 1986, section 72C.  
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เจ้าหนี้จะสามารถแต่งตั้งผู้บังคับหลักประกัน (Administrative Receiver) เข้าไปบังคับ 

หลักประกันโดยวิธีการสวมสิทธิดำ�เนินโครงการแทน ภายใต้เงื่อนไขต้องเป็นเจ้าหนี้ที่เป็น 

ผู้ใหก้ารสนบัสนนุทางการเงนิแกโ่ครงการแตเ่พยีงผูเ้ดยีวหรอืเปน็เจา้หนีร้ายใหญข่องโครงการ47 

โดยผู้บงัคบัหลกัประกนั (Receiver) จะเขา้สวมสทิธดิำ�เนนิโครงการแทนจนกวา่จะได้รบัชำ�ระหนี้

จนครบถ้วน จากนั้นจึงสละสิทธิครอบครองคืนให้แก่ลูกหนี้48 ซึ่งหลักการดังกล่าวสอดคล้องกับ 

การจัดให้มีนิติบุคคลเข้าแทนที่เพื่อดำ�เนินการกิจการต่อไป เพื่อนำ�รายได้มาชำ�ระหนี้แก่เจ้าหนี้

โดยท่ีไม่ต้องจำ�หน่ายหลักประกันตามข้อสัญญาในสัญญาสินเชื่อที่คู่สัญญาสินเชื่อตกลงกัน 

ในทางปฏิบัติอยู่แล้ว นอกจากนี้ การนำ�วิธีการบังคับหลักประกันโดยการอนุญาตให้เจ้าหนี้ 

ตั้งผู้บังคับหลักประกันเพื่อเข้าดำ�เนินการในโครงการขนส่งระบบรางและนำ�เงินมาชำ�ระหนี้แก่ 

เจ้าหนี้โดยไม่ต้องมีการจำ�หน่ายหลักประกันนั้น จะสามารถแก้ไขปัญหาจากข้อจำ�กัดตาม

กฎหมายหรือข้อจำ�กัดตามสัญญาร่วมลงทุนที่ห้ามโอนสิทธิการลงทุนในโครงการขนส่งระบบ

รางไปยังบุคคลภายนอกได้ 

	 ดังนั้น เพื่อให้มีการรองรับการน�ำกิจการที่ได้รับสัมปทานหรือกิจการที่ได้รับสิทธิ 

การร่วมลงทุนจากรัฐตามสัญญาร่วมลงทุนซึ่งในอนาคตมีแนวโน้มท่ีจะมีมากขึ้นโดยเฉพาะ 

การลงทุนในโครงสร้างพื้นฐานต่างๆ จึงควรก�ำหนดวิธีการบังคับหลักประกันเพิ่มเติมโดย 

การจัดให้มีผู้บังคับหลักประกันที่เป็นนิติบุคคลเข้ามาด�ำเนินการในโครงการขนส่งระบบรางเพื่อ

น�ำรายได้จากการด�ำเนินการในโครงการขนส่งระบบรางช�ำระหน้ีให้แก่เจ้าหนีต้ามสญัญาสนิเชือ่ 

	 ส่วนการบังคับหลักประกันโดยวิธีการจ�ำหน่ายหลักประกันนั้น การก�ำหนดคุณสมบัติ

และกระบวนการในการคัดเลอืกผู้รบัโอนโครงการขนส่งระบบรางจากการจ�ำหน่ายหลกัประกนัจะ

ต้องด�ำเนนิการตามกระบวนการในการคดัเลอืกผูร้บัโอนสญัญาร่วมลงทนุทีก่�ำหนดไว้ในสญัญา

ร่วมลงทุน

	 ดังนั้น การบังคับหลักประกันที่เป็นกิจการควรมีการแก้ไขเพิ่มเติมนิยามของผู้บังคับ

หลักประกันให้รวมถึงนิติบุคคลเพื่อให้สอดคล้องกับการบังคับหลักประกันที่เป็นโครงการ 

ร่วมลงทุนระหว่างรัฐและเอกชนซ่ึงรวมถึงการบังคับหลักประกันที่เป็นโครงการขนส่งระบบราง

ด้วย นอกจากนี้ ควรก�ำหนดให้ข้อสัญญาเกี่ยวกับอ�ำนาจของผู้บังคับหลักประกันเป็นหนึ่งใน

รายการที่ต้องมีในสัญญาหลักประกันทางธุรกิจเพ่ือให้ผู้บังคับหลักประกันสามารถใช้อ�ำนาจ

บังคับหลักประกันได้อย่างเหมาะสมกับกิจการ และก�ำหนดวิธีการบังคับหลักประกันเพิ่มเติม 

โดยการจัดให้มีผู้บังคับหลักประกันท่ีเป็นนิติบุคคลเข้ามาด�ำเนินการในโครงการขนส่งระบบราง

เพื่อน�ำรายได้มาช�ำระหนี้โดยไม่ต้องจ�ำหน่ายหลักประกัน 

	 47  Insolvency Act 1986 Schedule 2A, paragraph 7 Project Company.
	 48  Insolvency Act 1986 Schedule 2A, paragraph 6 Step-in rights.
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3. บทสรุปและข้อเสนอแนะ

	 3.1 บทสรุป

	 จากการศึกษาปัญหาการน�ำโครงการขนส่งระบบรางมาเป็นหลักประกันฯ และ

น�ำมาวิเคราะห์และเปรียบเทียบกับการน�ำโครงการขนส่งระบบรางมาเป็นหลักประกันฯ  

ของต่างประเทศ สามารถสรุปผลการวิจัยได้ว่า ข้อพิจารณาเกี่ยวกับแนวทางและหลักเกณฑ์ใน

การประเมนิมูลค่ากจิการส�ำหรบัการน�ำโครงการขนส่งระบบรางมาเป็นหลกัประกนั ข้อพจิารณา

เกี่ยวกับการให้ความยินยอมในการโอนสิทธิที่เกี่ยวข้องกับการด�ำเนินการในโครงการขนส่ง 

ระบบราง และปัญหาความซ�้ำซ้อนกันของการน�ำทรัพย์สินของโครงการขนส่งระบบรางมาเป็น

หลกัประกนัตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณชิย์และพระราชบญัญตัหิลกัประกนัทางธรุกจิฯ 

เกิดจากความไม่ม่ันใจของเจ้าหนี้ผู้ให้สินเชื่อในการปรับใช้พระราชบัญญัติหลักประกันทาง 

ธุรกิจฯ เนื่องจากเป็นหลักเกณฑ์เกี่ยวกับการประกันหนี้รูปแบบใหม่ ซึ่งผู้วิจัย พบว่า การน�ำ

ทรพัย์สนิของโครงการขนส่งระบบรางมาเป็นหลกัประกนัการช�ำระหนีฯ้ตามพระราชบญัญัตหิลกั

ประกันทางธุรกิจฯ นั้น เอกชนผู้ลงทุนสามารถน�ำโครงการขนส่งระบบรางที่ยังไม่ก่อสร้างหรือ

ยงัไม่เริม่ให้บรกิารการเดนิรถมาเป็นหลกัประกนัได้ในฐานะทีเ่ป็นทรพัย์สนิทีจ่ะได้มาในอนาคต 

และหน่วยงานเจ้าของโครงการสามารถออกหนังสือยินยอมในการโอนสิทธิการลงทุนแบบมี

เงื่อนไข เพื่อให้เอกชนผู้ลงทุนน�ำไปใช้เป็นหลักฐานในการจดทะเบียนหลักประกันทางธุรกิจได้ 

โดยมแีนวทางในการประเมินมูลค่ากจิการตามของส�ำนกังานคณะกรรมการนโยบายรฐัวสิาหกจิฯ 

	 ส่วนการบงัคบัหลกัประกนัทีเ่ป็นกจิการซึง่มปัีญหาเกิดขึน้ในส่วนทีเ่ป็นสาระส�ำคญัของ

การบงัคบัหลกัประกนัในสองส่วน คอื ส่วนของผู้บงัคบัหลกัประกันและส่วนของกระบวนการใน

การบังคับหลักประกัน โดยในส่วนของผู้บังคับหลักประกันนั้น มีปัญหาเกี่ยวกับคุณสมบัติและ

ขอบเขตอ�ำนาจหน้าที่ของผู้บังคับหลักประกัน ซึ่งไม่เหมาะสมกับลักษณะเฉพาะของโครงการ

ขนส่งระบบราง และส่วนของกระบวนการในการบงัคบัหลกัประกนัซึง่มปัีญหาข้อจ�ำกดัเกีย่วกบั 

การก�ำหนดคุณสมบัติของผู้รับโอนกิจการจากการบังคับหลักประกัน และวิธีการจ�ำหน่ายหลัก

ประกันซึ่งเป็นกิจการที่จะต้องสอดคล้องกับหลักการเลือกคู่สัญญาในสัญญาทางปกครองนั้น 

ผู้วิจัย พบว่า พระราชบัญญัติหลักประกันทางธุรกิจฯ ควรมีกระบวนการบังคับหลักประกันท่ี

สอดคล้องกับลักษณะเฉพาะของโครงการขนส่งระบบรางซึ่งเป็นโครงการท่ีเอกชนร่วมลงทุน 

กบัรฐั โดยให้คูส่ญัญาหลกัประกนัทางธรุกจิตัง้ผูบ้งัคบัหลกัประกนัทีเ่ป็นบคุคลธรรมดาและเป็น

นติิบุคคลได้ และควรมกีารก�ำหนดให้ข้อสญัญาเกีย่วกบัอ�ำนาจของผูบ้งัคบัหลกัประกนัเป็นหนึง่

ในรายการที่ต้องมีในสัญญาหลักประกันทางธุรกิจเพื่อให้ผู้บังคับหลักประกันสามารถใช้อ�ำนาจ
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บงัคบัหลกัประกนัได้อย่างเหมาะสมกบักจิการ นอกจากนี ้ควรก�ำหนดวธิกีารบงัคบัหลกัประกัน

เพิ่มเติมโดยการจัดให้มีผู้บังคับหลักประกันที่เป็นนิติบุคคลเข้ามาด�ำเนินการในโครงการขนส่ง

ระบบราง เพื่อน�ำรายได้มาช�ำระหนี้โดยไม่ต้องจ�ำหน่ายหลักประกัน 

	 3.2 ข้อเสนอแนะ

	 ผู้วิจัยจึงขอเสนอแนวทางการแก้ไขปัญหาหลักประกันการช�ำระหนี้ในการให้สินเชื่อ 

เพื่อพัฒนาการขนส่งระบบราง โดยการจัดให้มีมาตรการทางกฎหมายท่ี ชัดเจน มีเสถียรภาพ  

และคาดหมายได้ และมาตรการทางสัญญาที่สามารถคุ้มครองสิทธิของเจ้าหนี้เพื่อให้เกิด 

ความแน่นอนในการให้สินเชื่อเพื่อพัฒนาการขนส่งระบบรางท�ำให้เจ้าหนี้มีความมั่นใจใน 

การที่จะได้รับช�ำระหนี้คืน ดังนี้

	 การแก้ไขเพิม่เตมิพระราชบญัญตัหิลกัประกนัทางธรุกจิ พ.ศ. 2558  เกีย่วกบัคณุสมบตัิ

ของผู้บังคบัหลกัประกนั โดยให้ผูบ้งัคับหลกัประกนั หมายความว่า “นิตบิคุคลหรอืบคุคลธรรมดา

คนหนึง่หรอืหลายคนซ่ึงผูใ้ห้หลกัประกนัและผู้รบัหลักประกนัตกลงกนัให้เป็นผูบ้งัคบัหลักประกัน

ในกรณีท่ีมีการน�ำกจิการมาเป็นหลกัประกนั” และแก้ไขเพิม่เตมิคณุสมบติัของผู้บงัคบัหลักประกนั

ทีเ่ป็นนิตบิคุคลซึง่จะต้องมีคุณสมบติัและไม่มีลกัษณะต้องห้ามตามหลกัเกณฑ์ทีก่ฎหมายก�ำหนด

รวมทัง้เพิม่เติมข้อสญัญาเกีย่วกบัอ�ำนาจของผูบ้งัคบัหลกัประกนัให้เป็นรายการท่ีต้องมใีนสญัญา

หลักประกันทางธุรกิจตาม มาตรา 18 (10) 

	 วิธกีารบังคบัหลกัประกนัทีเ่ป็นกจิการควรจดัให้มวีธิกีารบงัคบัหลกัประกนัเพิม่เตมิจาก

วธิกีารการจ�ำหน่ายหลกัประกนัทีเ่ป็นกจิการ คือ ให้ผู้รบัหลกัประกนัจดัให้มผีูบ้งัคบัหลกัประกนัที่

เป็นนติบิคุคลเข้ามาด�ำเนนิการในกจิการทีไ่ด้รบัสิทธกิารลงทุนหรอืได้รบัสัมปทานจากรฐัเพือ่ท่ีจะ 

เก็บรายได้ของกิจการเพื่อน�ำเงินมาช�ำระหนี้ในลักษณะท่ีไม่ต้องมีการจ�ำหน่ายกิจการท่ีเป็น 

หลกัประกนั และก�ำหนดหลกัเกณฑ์และแนวปฏิบัตใินการน�ำโครงการท่ีเอกชนร่วมลงทุนกบัรฐัไป

เป็นหลกัประกนัในรปูแบบของกจิการ โดยมีสาระส�ำคญั คือ การก�ำหนดวธิกีารบงัคบัหลกัประกนั

ที่เป็นโครงการที่เอกชนร่วมลงทุนกับรัฐ โดยคู่สัญญาสามารถเลือกวิธีการบังคับหลักประกันได้  

2 วิธี คือ การจ�ำหน่ายหลักประกัน หรือวิธีการเข้าการครอบครองทรัพย์สินที่เป็นหลักประกัน

เพื่อที่จะเก็บรายได้ของกิจการเพ่ือน�ำเงินมาช�ำระหน้ี ก�ำหนดผลของการบังคับหลักประกันใน

กรณกีารจ�ำหน่ายหลกัประกนัท่ีเป็นโครงการทีเ่อกชนร่วมลงทนุกบัรฐัโดยให้ผูร้บัโอนย่อมเข้ามา

สวมสทิธแิละหน้าทีต่ามทีผู้่ให้หลกัประกนัมนีติสิมัพันธ์ต่อบคุคลทีเ่กีย่วข้องกบัโครงการทีน่�ำมา

เป็นหลกัประกนั ณ วนัท่ีได้มกีารจ�ำหน่ายหลักประกนั และการเข้าแทนทีข่องผูร้บัโอนโครงการที่

เป็นหลกัประกนันัน้ไม่ท�ำให้สทิธิและหน้าทีข่องผูใ้ห้หลกัประกนัระงบัสิน้ไปเว้นแต่ได้รบัการตกลง

โดยชดัแจ้งจากหน่วยงานเจ้าของโครงการ และก�ำหนดให้รายได้ทีเ่กดิขึน้จากการเข้าด�ำเนนิการ
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ของผู้บงัคับหลกัประกนัในระหว่างรอการจ�ำหน่ายหลักประกนัจะต้องน�ำมาช�ำระหนีต้ามล�ำดบัท่ี

ก�ำหนดไว้ในพระราชบัญญัติหลักประกันทางธุรกิจฯ  

	 นอกจากนี้ ในร่างสัญญาหลักประกันทางธุรกิจควรมีสาระส�ำคัญเกี่ยวกับการก่อตั้ง

สิทธิในหลักประกัน ข้อตกลงและเงื่อนไขเกี่ยวกับสิทธิหน้าท่ีระหว่างผู้ให้หลักประกันและผู้รับ

หลักประกัน หน้าที่ของผู้ให้หลักประกันเกี่ยวกับการแจ้งรายละเอียดเกี่ยวกับทรัพย์สินกรณีม ี

การเปลี่ยนแปลงไปจากรายละเอียดที่จดทะเบียนต่อนายทะเบียน เหตุบังคับหลักประกัน  

และวิธีการในการบังคับหลักประกัน 
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