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บทท่ี 1 
 

บทนํา 
 
1.1  ความเปนมาและความสําคัญของปญหา 
 

นับแตศตวรรษที่ 18 เปนตนมา ปรัชญาของระบบเศรษฐกิจแบบทุนนิยม (Capitalistic 
Market Economy) ของ อดัม สมิธ  ไดมีอิทธิพลตอการจัดระบบเศรษฐกิจในนานาอารยประเทศ
เปนอยางสูง   ทั้งนี้เนื่องจากระบบเศรษฐกิจแบบทุนนิยมเชื่อวาสังคมจะไดรับประโยชนสูงสุดจาก
การที่ปจเจกชนในสังคมนั้นกระทําประโยชนที่สูงสุดใหแกตนเอง เมื่อเปนเชนนี้  ระบบเศรษฐกิจ
แบบทุนนิยมจึงเปนโอกาสใหปจเจกชนไดดําเนินกิจกรรมทางธุรกิจโดยมีการแขงขันโดยเสรี  ซึ่ง
การแขงขันในตลาดเสรีนี้จะเปนส่ิงกําหนดอุปสงคและอุปทานของสินคาในสังคมนั้น  อันมีผลทํา
ใหผูบริโภคซึ่งเปนประชากรสวนใหญในสังคมไดบริโภคสินคา และบริการที่มีคุณภาพสูงในราคาที่
ต่ํา  เนื่องจากอิทธิพลของการเปดใหมีการแขงขันโดยเสรีซึ่งเนนถึงการใหเสรีภาพแกบุคคลในการ
แสวงหาประโยชนของตนเองเปนสําคัญ  ดังนั้นปรัชญาในการใชกฎหมายในยุคศตวรรษที่ 18 ถึง
ตนศตวรรษที่ 20 จึงยึดมั่นในแนวความคิดแบบเสรีนิยมในทางกฎหมาย (Legal Laissez-Faire)  
ซึ่งไมสนับสนุนใหรัฐใชกลไกทางกฎหมายเขาไปแทรกแซงเร่ืองเศรษฐกิจหรือสังคม หรือหากจําเปน
ใหแทรกแซงแตนอยที่สุด ซึ่งแนวความคิดแบบเสรีนิยมทางกฎหมาย (Legal Laissez-Faire)  นี้
นาจะยังคงใชไดดีในสังคมที่มีลักษณะเรียบงายไมซับซอน หากแตในสภาวะที่มีการเปล่ียนแปลง
ทางเศรษฐกิจและสังคมอยางเชนในปจจุบัน การเอารัดเอาเปรียบในเชิงธุรกิจไดเปนอุปสรรค
สําคัญตอการแขงขันโดยเสรี  ดังนั้น รัฐจึงมีความจําเปนตองเขามาแทรกแซงดวยการใชมาตรการ
ทางกฎหมายเพื่อคุมครองสังคม 

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  เปนแหลงทุนที่สําคัญที่สุดในระบบตลาดทุน ของ
ประเทศไทย  ความสําเร็จในการทําใหตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  พัฒนาเปนตลาดทุนที่
สําคัญในภูมิภาคเอเชีย  และในระดับโลกเหมือนเชนตลาดหุน  Wall  Street  นั้น  จะตอง
เสริมสรางและดํารงเสถียรภาพของตลาดการเงิน (Stability)  ใหมีความเชื่อมั่นอยางยิ่ง  
(Confidence)  การปกปองผูลงทุน  (Investor  protection)  มีความเปนธรรมในการแขงขันทาง
ธุรกิจที่มีคุณภาพ  (Fair  and  healthy  competition)  มีหลักเกณฑที่เปนระเบียบแบบแผน  
(Orderly)  มีสภาพคลอง  (Liquidity)  และมีความเปนธรรม  (fairness)  โดยมาตรการบังคับใช
กฎหมาย  เปนมาตรการที่สําคัญประการหนึ่งในการกํากับดูแลและพัฒนาตลาดทุนดังกลาว 
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พระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย พ.ศ. 2517 เปนกฎหมายฉบับแรก ทํา

ใหมีการจัดตั้งตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยข้ึน ตอมามีการตราพระราชบัญญัติหลักทรัพยและ
ตลาดหลักทรัพย  พ.ศ.  2535  โดยมีการจัดตั้งสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและ
ตลาดหลักทรัพยข้ึน  ใหทําหนาที่ดานนโยบาย  การสงเสริม และพัฒนา  ตลอดจนกํากับดูแลใน
เร่ืองหลักทรัพย  ธุรกิจหลักทรัพย  ตลาดหลักทรัพย  ศูนยซื้อขายหลักทรัพย  และธุรกิจที่เกี่ยวเนื่อง  
การออกหรือการเสนอขายหลักทรัพยตอประชาชน  การเขาถือครองหลักทรัพยเพื่อครอบงํากิจการ  
(Take  Over)  และปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย  การออก
ระเบียบ  ขอบังคับ ประกาศ คําส่ัง หรือขอกําหนด  รวมทั้งการปฏิบัติการอ่ืนใด  เพื่อใหเปนไปตาม
วัตถุประสงคของพระราชบัญญัติดังกลาว  นับตั้งแตพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาด
หลักทรัพย  พ.ศ.  2535  มีผลใชบังคับ  ไดมีการกระทําความผิดเกี่ยวกับการบริหารจัดการบริษัท
จดทะเบียนเกิดข้ึนหลายคร้ัง  รวมถึงการที่ผูบริหารบริษัทจดทะเบียนมีพฤติกรรมในลักษณะที่เปน
การฉอโกงบริษัท  โดยนําเงินหรือทรัพยสินของบริษัทไปใชเพื่อประโยชนของกลุมตนเองดวย  ซึ่ง
ถือวาเปนอาชญากรรมทางเศรษฐกิจประเภทหนึ่ง  การกระทําความผิดดังกลาวเปนเหตุใหนัก
ลงทุนรายยอยที่ไมสามารถรูเทาทันตองตกเปนฝายเสียเปรียบ และไดรับความเสียหายเปนจํานวน
เงินมหาศาล และสงผลกระทบเปนอยางมากตอระบบตลาดทุนและระบบเศรษฐกิจของประเทศ  
แมจะมีความพยายามในการดําเนินคดีอาญากับการกระทําความผิดดังกลาวนั้นตลอดมา   แต
จากสถิติคดีเทาที่ผานมาถือวาการดําเนินคดีอาญากับผูบริหารนิติบุคคลในตลาดหลักทรัพยไม
ประสบความสําเร็จ  ไมวาจะเปนเร่ืองที่พนักงานอัยการมีคําส่ังไมฟอง หรือ ศาลมีคําพิพากษาให
ยกฟอง  เนื่องจากพยานหลักฐานไมเพียงพอ  สาเหตุเนื่องจากการดําเนินคดีมีขอจํากัดที่ทําใหตอง
ใชระยะเวลาในการดําเนินการเปนเวลานาน  ตั้งแตการรวบรวมพยานหลักฐานในชั้นตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย  สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย  
(สํานักงานคณะกรรมการ  ก.ล.ต.)  และในชั้นพนักงานสอบสวน  เนื่องจากในคดีอาญาตองพิสูจน
เจตนา  และการกระทําของจําเลยใหศาลพิจารณาจนปราศจากขอสงสัยอันสมควร  (Beyond  
reasonable  doubt)  ซึ่งเปนไปไดยากมากในทางปฏิบัติ  เพราะจําเลย หรือผูกระทําความผิดซึ่ง
เปนผูบริหารนิติบุคคลในตลาดหลักทรัพย  มักจะเปนผูที่มีการศึกษาดี  มีความรูความชํานาญ  
ความเฉลียวฉลาด และมีการวางแผนซับซอน  สงผลใหเกิดการกระทําความผิดของผูบริหารบริษัท
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยเพิ่มข้ึน    

สําหรับมาตรการบังคับของรัฐซึ่งใชแกการดําเนินกิจกรรมทางธุรกิจ  รัฐไดใชทั้ง
มาตรการทางอาญา (Criminal Sanction) และมาตรการอ่ืนซึ่งมิใชทางอาญา (Non Criminal 
Sanction) การใชมาตรการทางอาญาบังคับแกการดําเนินกิจกรรมทางธุรกิจของรัฐนั้น 
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เนื่องมาจากบทบาทของธุรกิจในปจจุบัน ซึ่งมีความสําคัญอยางยิ่งตอการดํารงชีวิตของมนุษย การ
ดําเนินกิจกรรมทางธุรกิจ ยอมไมอาจหลีกเล่ียงตอการกระทบความสงบสุขของบุคคลในสังคม  
เมื่อเปนเชนนี้จึงเกิดความจําเปนในการนํามาตรการทางกฎหมายมาใชในกฎเกณฑทางธุรกิจ แต
เนื่องจากการพิสูจนการกระทําและเจตนาของผูแทนนิติบุคคลกระทําไดยาก  เนื่องจากบทบาท
และหนาที่ของผูแทนนิติบุคคลเปนเร่ืองการจัดองคกรภายในของนิติบุคคลซึ่งยากที่บุคคลภายนอก
จะลวงรู  ดังนั้นจึงไดมีการนําบทบัญญัติ เร่ืองขอสันนิษฐานความรับผิดทางอาญา มาใชในการ
กําหนดความรับผิดทางอาญาของผูแทนนิติบุคคล 

อยางไรก็ตาม  เนื่องจากขอสันนิษฐานความรับผิดทางอาญาแตกตางจากขอสันนิษฐาน
ความรับผิดทางแพงที่วา  ขอสันนิษฐานทางอาญาเปนการนํามาตรการทางอาญา ซึ่งมีผลกระทบ
ตอสิทธิ และเสรีภาพของประชาชนตามหลักประกันในบทบัญญัติของรัฐธรรมนูญมาใชกับ
ผูตองหาหรือจําเลย  อันมีผลทําใหผูตองหาหรือจําเลยมีภาระในทางคดีเพิ่มมากข้ึน คือตอง
รับภาระการพิสูจนบางประเด็นแทนที่จะเปนหนาที่ของโจทกดังคดีทั่วไป  และถูกตัดสิทธิไป
บางอยางเชน สิทธิที่จะไมใหการ  ดังนั้นการนําขอสันนิษฐานในคดีอาญามาใชเปนเคร่ืองมือ 
เพื่อใหรัฐสามารถลงโทษผูกระทําความผิดไดงายข้ึนจึงตองมีความชอบธรรมตามหลักกระบวนการ
นิติธรรม (Due Process)  อันเปนหลักประกันสิทธิและเสรีภาพของประชาชนตามบทบัญญัติของ
รัฐธรรมนูญ 
 
1.2 วัตถุประสงคของงานวิจัย 
 

1. เพื่อศึกษาทฤษฎี และแนวคิดเกี่ยวกับการกระทําความผิดของผูบริหารนิติบุคคลในตลาด 
หลักทรัพยแหงประเทศไทย 

2. เพื่อศึกษา และวิเคราะหปจจัยที่เปนขอจํากัดในการดําเนินคดีอาญากับการกระทําความ 
ผิดของผูบริหารนิติบุคคลในการกระทําความผิดเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อ
ขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

3. เพื่อศึกษาถึงการบังคับใชกฎหมายของประเทศไทย เปรียบเทียบกับกฎหมายตางประเทศ 
ไดแก  ประเทศอังกฤษ  สหรัฐอเมริกา   ออสเตรเลีย  และสิงคโปร 

4. เพื่อนําผลสรุปที่ไดจากการศึกษามาวิเคราะหหาทางกําหนดบทสันนิษฐานเกี่ยวกับการ 
กระทําความผิดของผูบริหารนิติบุคคลในการกระทําความผิดเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรม
เกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยตาม พระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย  พ.ศ. 2535 
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1.3 ประโยชนท่ีคาดวาจะไดรับจากการวิจัย 
 

1. ทําใหทราบถึงสภาพปญหาในการดําเนินคดีอาญาที่เกี่ยวกับการกระทําความผิดของ 
ผูบริหารนิติบุคคลในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  ภายใตพระราชบัญญัติหลักทรัพย 
และตลาดหลักทรัพย  พ.ศ. 2535 

2. ทําใหทราบปจจัยที่เปนอุปสรรค และขอจํากัดทีเ่กิดข้ึนในการดําเนินคดีกับ ผูบริหารนิติ 
บุคคลในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในความผิดเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับ
การซื้อขายหลักทรัพย 

3. ทําใหทราบหลักเกณฑ และวิธีการบังคับใชกฎหมายตางประเทศที่เกี่ยวกับการกระทํา 
ความผิดของผูบริหารนิติบุคคลในตลาดหลักทรัพย 

4. ทําใหทราบหลักเกณฑการกําหนดบทสันนิษฐานของกฎหมายเพื่อใหหนวยงานที่มีอํานาจ 
ในการบัญญัติกฎหมาย  และบังคับใชกฎหมาย  ตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาด 
หลักทรัพย  พ.ศ.  2535 สามารถปรับปรุง แกไขกฎหมายเพื่อที่จะสามารถดําเนินคดีกับผูกระทํา
ความผิดไดอยางมีประสิทธิภาพมากข้ึน  
 
1.4 สมมติฐานของการวิจัย 

 
การบังคับใชบทบัญญัติของกฎหมายที่มีโทษทางอาญาที่ใชกับผูบริหารนิติบุคคลที่กระทํา 

ความผิดเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยยังขาดประสิทธิภาพ  
เพราะขอจํากัดในการแสวงหาพยานหลักฐาน  และหลักพิสูจนการกระทําความผิดทางอาญาให
ปราศจากขอสงสัย  สรางภาระแกการดําเนินคดีอาญาของฝายรัฐจนเกินสมควร  แมวาจะมีการ
กําหนดขอสันนิษฐานในเร่ืองความรับผิดอยูบาง  แตก็ไมสามารถนํามาใชกับการกระทําความผิด
ทกุกรณีได  การแกไขเพิ่มเติมบทบัญญัติที่เกี่ยวกับขอสันนิษฐานทางกฎหมาย  เพื่อกําหนดภาระ
การพิสูจนใหแกผูบริหารนิติบุคคล  เพื่อยืนยันความโปรงใสของการบริหาร  จะทําใหการบังคับใช
กฎหมายอาญามีประสิทธิภาพมากข้ึน 

 
 
 
 
 



 
 

 
5 

 
1.5 ขอบเขตของการวิจัย 
 

การศึกษาวิจัยเร่ือง  พระราชบัญญตัิหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 :  
การกําหนดขอสันนิษฐานทางอาญาวาดวยการกระทําความผิดของผูบริหารนิติบุคคลในความผิด
เกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยนี้  มีขอบเขตของเนื้อหา 
ครอบคลุมในสวนของการวิเคราะหถึงทฤษฎี และ หลักการในการกระทําความผิดของผูบริหารนิติ
บุคคลในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  โดยศึกษาจากสถิติขอมูลคดีเกี่ยวกับการกระทําอันไม
เปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยที่เกิดข้ึนตั้งแตป  พ.ศ.  2535 – พ.ศ. 2550 เพื่อใหทราบ 
ถึงอุปสรรคและขอจํากัดที่เกิดข้ึนจากการดําเนินคดี ตั้งแตในชั้นของสํานักงานคณะกรรมการ 
กํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย  ชั้นอัยการ  และศาล  และศึกษาเปรียบเทียบกับ 
กระบวนการบังคับใชกฎหมายในตางประเทศ  ไดแก  ประเทศอังกฤษ  สหรัฐอเมริกา ออสเตรเลีย   
และสิงคโปร  เพื่อใหไดมาซึ่งวิธีการกําหนดบทสันนิษฐานของกฎหมายที่เกี่ยวกับการกระทํา
ความผิดของผูบริหารนิติบุคคลที่กระทําความผิดเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อ
ขายหลักทรัพยในพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย  พ.ศ.  2535  ซึ่งจะเปน 
ประโยชนตอการนําตัวผูบริหารนิติบุคคลที่กระทําความผิดมาลงโทษ อันจะชวยใหตลาด 
หลักทรัพยแหงประเทศไทย  ซึ่งเปนตลาดทุนที่สําคัญสามารถพัฒนาไดอยางเต็มที่ตอไป 
 
1.6 วิธีดําเนินการวิจัย 
 

การวิจัยนี้  ใชระเบียบวิธีวิจัยทางเอกสาร (Documentary Research) โดยศึกษา 
วิเคราะหจากกฎหมายที่เกี่ยวของกับการกระทําความผิดของผูบริหารนิติบุคคลในการกระทํา
ความผิดเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย อันไดแก พระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 รวมทั้ง
แนวความคิดและความจําเปนในการกําหนดขอสันนิษฐานความผิดของผูบริหารนิติบุคคลใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยศึกษากฎหมายของตางประเทศในสวนที่เกี่ยวกับการกระทํา
ความผิดของผูบริหารนิติบุคคลในตลาดหลักทรัพย โดยเฉพาะอยางยิ่งในสวนที่เกี่ยวกับการ
กําหนดขอสันนิษฐานในความผิดเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย
ดังกลาว อาทิเชน Theft Act 1968, Companies Act 1985, Financial Services and Market Act 
2000, หลักกฎหมายอิควิตี้ (Equity) ของประเทศอังกฤษ  Sarbanes-Oxley Act 2002, The 
Securities Exchanges Act of 1934 ของประเทศสหรัฐอเมริกา Corporation  Act  2001  
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ของประเทศออสเตรเลีย และ  Securities  and  Futures  Act  2002  ของประเทศสิงคโปร  เปน
ตน และการคนควารวบรวมขอมูลเอกสารที่เปนภาษาตางประเทศที่เกี่ยวของ รวมทั้งใชวิธีการ
สัมภาษณเจาหนาที่ในกระบวนการยุติธรรมที่เกี่ยวของกับการกระทําความผิดเกี่ยวกับการกระทํา
อันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ไดแก พนักงาน
อัยการ ตํารวจ และเจาหนาที่ของสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย
เพื่อใหทราบถึงสภาพปญหาที่เกิดข้ึนจากการบังคับใชกฎหมาย และแนวความคิดเกี่ยวกับการ
กําหนดขอสันนิษฐานความรับผิดทางอาญาของผูบริหารนิติบุคคลเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปน
ธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 



บทท่ี 2 
 

แนวคิดและทฤษฏีเกี่ยวกับการกําหนดขอสันนิษฐานความรับผิดทางอาญา 
ของผูบริหารนิติบุคคล 

 
2.1  แนวคิดและทฤษฏีเกี่ยวกับการกระทําความผิดของผูบริหารนิติบุคคล 
 

2.1.1  ปญหาของคําจํากัดความของคําวา “ผูบริหารนิติบุคคล” ในความรับผิดทาง
อาญา 
 

เนื่องจากนิติบุคคลมีลักษณะเปนองคกร (Organization) การบริหารงานของนิติ 
บุคคลจึงประกอบไปดวยบุคลากรมากมาย ซึ่งทําหนาที่แตกตางกันออกไปตามสถานะ  บุคลากร
เหลานี้อาจมีตําแหนงเปนผูอํานวยการ (Presidents) , คณะกรรมการ (Board of directors) , 
ผูอํานวยการฝายขาย (Sale Directors) , ผูจัดการ (Managers) , ผูจัดการสาขา (Branch 
Managers) , ผูแทน (Representatives) , ตัวแทน (Agents) , ลูกจาง (Servants) , พนักงานขาย  
(Salesmen) , และเสมียน (Clerical Workers)  เปนตน 

อยางไรก็ตาม  มิไดหมายความวาบุคคลซึ่งทําหนาที่ดําเนินกิจกรรมของนิติบุคคล 
เหลานี้ทุกคนมีฐานะเปนผูบริหารนิติบุคคล  เมื่อพิจารณาถึงนัยของคําวาผูแทนนิติบุคคลแลว  
Lord Denning และ  Load  Reid  ไดแสดงทัศนะไวอยางนาสนใจ ดังนี้ 
 

Lord Denning  กลาวไววา1 
“บุคคลบางคนในนิติบุคคลนั้นเปนเพียงลูกจาง (Servants) หรือตัวแทน (Agents) 

ซึ่งไมสามารถกลาวไดวาเปนผูแทน (Representative)  ของนิติบุคคลได แตผูทําการแทนนิติบุคคล
คือ กรรมการ (Directors) และผูจัดการ (Managers) ถือวาเปนจิตใจและเจตนาของนิติบุคคลนั้น 
 

Lord Reid กลาวไววา2 
“โดยทั่วไปแลว ผูแทนนิติบุคคลมีความหมายถึง คณะกรรมการ (Board of 

 Director), ผูอํานวยการ (Director) และผูควบคุมงาน (Supervisor) ซึ่งทําหนาที่การงานแทนนิติ
บุคคล โดยมิไดมีความหมายรวมถึงพนักงาน ทั่วๆ ไป ซึ่งตองรับคําส่ังในการปฏิบัติงานประจําวัน” 
 

                                                
1H.L. Bolton (Engineering) Co., Ltd. V. T. J. Graham & Son Ltd, 1.Q B 459 (1957). 
2Tesco Supermarkets Lt. V. Naltrass 2 All E.R. 127 (W.L.) (1972). 
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ฉะนั้น จากแนวความคิดของ Lord Denning และ Lord Reid จึงทําใหสามารถ 
จําแนกบุคลากรผูทําหนาที่ดําเนินงานของนิติบุคคลออกไดเปน 2 ประเภทใหญๆ คือ บุคลากรซึ่ง
เปนมันสมองของนิติบุคคล (Brain of the Company) และ บุคลากรในระดับแขนขาของนิติบุคคล 
(Hand of the Company)3 โดยที่บุคลากรในระดับมันสมองของนิติบุคคลเปนเสมือนวิญญาณ 
(Spirit) หรือเจตนา (Intention) ของนิติบุคคลโดยทําหนาที่กําหนดนโยบาย และควบคุมการ
บริหารงานของนิติบุคคล ในขณะที่บุคลากรในระดับแขนขาของนิติบุคคล มีหนาที่ในการจัดการ
งานทั่วไปของนิติบุคคลตามที่ไดรับมอบหมายและอยูภายใตการควบคุมของผูบริหารนิติบุคคล 
 
 2.1.2  สภาพและสาเหตุของปญหาการบังคับใชกฎหมายและการดําเนินคดีแก
ผูกระทําความผิดท่ีเปนผูบริหารนิติบุคคล 
 

การดําเนินคดีอาญาตอผูบริหารนิติบุคคลที่ทุจริต หรือแสวงหาประโยชนที่มิควร 
ไดสําหรับตนเองหรือพวกพอง อันเปนการเสียหายตอผูถือหุนนั้น ปรากฏวาลักษณะโดยรวม
เหมือนการดําเนินคดีอาญาความผิดเกี่ยวกับการทุจริตทั่วๆ ไป เชน ยักยอก ฉอโกง เพียงแต
ผูกระทําความผิดเปนผูมีตําแหนง อํานาจหนาที่ในการบริหารจัดการนิติบุคคล ปญหาและอุปสรรค
ในการดําเนินคดีจึงมักเปนเร่ืองความยากลําบากในการแสวงหาพยานหลักฐาน ซึ่งพยานหลักฐาน
สวนใหญอยูในความครอบครองหรือควบคุมของผูกระทําความผิด และพยานบุคคลผูรูเห็นการ
กระทําความผิดโดยมากมีความสัมพันธเกี่ยวของกับผูกระทําความผิด หรืออาจอยูในขายที่จะตอง
รวมรับผิดดวย จึงทําใหพยานบุคคลเหลานั้นไมคอยใหความรวมมือ หรือใหการชวยเหลือผูกระทํา
ความผิดเพื่อมิใหตนเองตองเขาไปรวมรับผิดดวย 
  นอกจากนี้ยังพบวา กรณีที่ผูบริหาร หรือกรรมการ หรือผูแทนนิติบุคคลนั้นเปน
ผูกระทําความผิดตอนิติบุคคลนั้นเสียเอง ซึ่งตามหลักกฎหมายนิติบุคคลนั้นเปนผูเสียหาย 
กรรมการ หรือผูแทนอ่ืนๆ ของนิติบุคคลนั้น ยอมเปนผูมีอํานาจรองทุกขหรือเปนโจทกฟองคดีแทน
นิติบุคคลนั้น ซึ่งกรรมการหรือผูแทนนิติบุคคลผูกระทําความผิดตอนิติบุคคลนั้นยอมจะไมรองทุกข
หรือเปนโจทกกลาวหาฟองรองตนเองอยางแนนอน ถึงแมคําพิพากษาฎีกาที่ 53/2521 วินิจฉัยไว
ใหผูถือหุนเปนผูเสียหายฟองกรรมการ หรือผูแทนนิติบุคคลที่กระทําผิดไดก็ตาม แตก็เปนเพียงการ
แกปญหาเมื่อเกิดความผิดข้ึนแลว แตหากผูถือหุนรายยอยพบการกระทําที่ผูบริหารหรือกรรมการ
ซึ่งเปนกลุมผูถือหุนรายใหญ อาศัยมติเสียงขางมากตามสัดสวนจํานวนหุนดําเนินกิจการใดที่มีผล 
                                                

3Brickey  Kathleen F, Corporate Criminal Liability (U.S.A. : Callaghan & Company, 1984),  
p. 41. 
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ทําใหนิติบุคคลนั้น หรือผูถือหุนรายยอยตองเสียเปรียบ ก็ไมมีทางที่ผูถือหุนรายยอยที่มีจํานวนหุน
ไมถึงรอยละ 5 ฯลฯ หรือแมแตสํานักงานคณะกรรมการ ก.ล.ต. จะเขามาดําเนินการยับยั้งแกไข
กอนเปนคดีอาญาได 

คดีความผิดเกี่ยวกับการทุจริตในการบริหารจัดการนิติบุคคลนี้  ในชวงแรกคดี 
เกี่ยวกับผูบริหารยักยอกฉอโกงยังมีไมมากนัก แตหลังวิกฤตเศรษฐกิจป พ.ศ.2540 พบการกระทํา
ความผิดของผูบริหารบริษัทจดทะเบียนเปนจํานวนมาก และไดกลาวโทษในคดีสําคัญๆ4 เชน 

 
1) คดีกลาวหาประธานกรรมการบริษัท ไทยโมเดิรนพลาสติคอินดัสตรี  

จํากัด (มหาชน) กับพวก รวมกันกระทําการทุจริตตอบริษัทฯ 
เมื่อป พ.ศ.2541 ประธานกรรมการบริษัท ไทยโมเดิรนพลาสติคอินดัสตรี  

จํากัด (มหาชน) ผูตองหาที่ 1 กับพวก (ผูตองหาที่ 2 – 5 เปนกรรมการบริษัทฯ และผูตองหาที่ 6 
เปนพนักงานการเงิน และเปนผูถือหุนรายใหญอันดับที ่15) ถูกกลาวหาวา รวมกันกระทําการหรือ
ยินยอมใหมีการกระทําเพื่อแสวงหาประโยชนที่มิควรไดอันเปนการเสียหายแกนิติบุคคลนั้น กระทํา
การ หรือยอมใหกระทําการลงขอความเท็จในบัญชี  จัดทําบัญชีไมครบถวนและไมตรงตอความ
จริง เพื่อหลอกลวงใหผูถือหุนขาดประโยชน ฯลฯ อันเปนความผิดตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย
และตลาดหลักทรัพย พ.ศ.2535 มาตรา 307, 308, 311, 312, 313  

พนักงานสอบสวนมีความเห็นควรส่ังฟอง แตพนักงานอัยการพิจารณา 
แลวมีคําส่ังไมฟองผูตองหาทั้งหมด และอธิบดีกรมตํารวจ (ผูบัญชาการตํารวจแหงชาติ) ไมโตแยง
คําส่ังไมฟองของพนักงานอัยการ 

ทั้งนี้ เนื่องจากพนักงานอัยการเห็นวา การที่บริษัทผูเสียหายไดนําเงิน 
จํานวน 129.4 ลานบาทไปซื้อที่ดินที่ถนนสาทรตัดใหมแลวโอนเปนกรรมสิทธิ์ของผูตองหาที่ 2, ที่ 3 
และที่ 4 ตามความประสงคของผูตองหาที่ 1 นั้น  เนื่องจากบริษัทผูเสียหายไดเคยกูยืมเงินจากราน
สวนตัวของผูตองหาที่ 1  โดยไมไดมีการบันทึกบัญชี  ตอมาเมื่อตองการจะชําระเงินคืนใหแก
ผูตองหาที่ 1  จึงไดซื้อที่ดินแปลงดังกลาวโอนใชหนี้ใหแกผูตองหาที่ 1  แทนเงินสดที่ไดเคยกูยืมไป
โดยไมไดมีการบันทึกบัญชีเชนเดียวกัน 
 

                                                
4สถาบันกฎหมายอาญา  สํานักงานอัยการสูงสุด,  รายงานการวิจัยฉบับสมบูรณ  เร่ือง  “การพัฒนา

มาตรการทางเลือกเพื่อใชบังคับแกผูกระทําความผิดเก่ียวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเก่ียวกับการซ้ือขาย
หลักทรัพยและการฉอฉลทุจริตในการบริหารจัดการนิติบุคคลตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาด
หลักทรัพย  พ.ศ. 2535, (กรุงเทพมหานคร: สถาบันกฎหมายอาญา, 2549), หนา 6-27. 
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นอกจากนี้  เนื่องจากผูตองหาที่ 1  เปนผูกอตั้งบริษัท อีกทั้งยังเปนผูมี 
อํานาจควบคุมดูแลการบริหารการเงิน  และบัญชีของบริษัททั้งหมดแตเพียงผูเดียว  รวมถึงการ
บันทึกบัญช ีและลงลายมือชื่อในงบการเงินของบริษัทอีกดวย  โดยผูตองหาที่ 2 – 6  ไมไดมีสวน
เกี่ยวของในการจัดทําบัญชีแตอยางใด  จึงเชื่อไดวาผูตองหาที่ 1 ไดกระทําความผิดตามขอ
กลาวหาแตเพียงผูเดียว  แตเนื่องจากผูตองหาที่ 1  ถึงแกความตาย  สิทธินําคดีอาญามาฟองจึง
ระงับไป  สวนผูตองหาที่ 2 – 6  นาจะไมมีสวนรวมในการกระทําความผิดตามขอกลาวหา 
 

2) คดีกลาวหากรรมการ และผูรับผิดชอบดําเนินงานของบริษัท TAC  
กรณีกระทําการทุจริตตอบริษัท 

เมื่อป พ.ศ.2547 ผูตองหาที่ 1 และผูตองหาที่ 2 ซึ่งเปนกรรมการและ 
ผูรับผิดชอบในการดําเนินงานของบริษัท TAC ถูกกลาวหาวารวมกันแสวงหาประโยชนโดยมิชอบ
ดวยการทําสัญญาจะซื้อจะขายที่ดินโดยมีเจตนาทําข้ึนเพื่อประโยชนในการนําเช็คไปจัดทําตรา
สารเพื่อซื้อหุน INLIFE ใหแกตนเอง เปนเหตุใหบริษัท TAC ไดรับความเสียหาย อันเปนความผิด
ตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ.2535 มาตรา 307, 308, 311, 313 

พนักงานอัยการมีคําส่ังไมฟองผูตองหา 
ความเหน็ของพนักงานอัยการสรุปใจความสําคัญไดดังนี้ 
ผูตองหาที่ 1 และที่ 2 เปนเพียงผูไดรับมอบอํานาจจากบริษัท TAC ใหไป 

ทําสัญญาจะซื้อจะขายที่ดิน  โดยผูตองหาที่ 3 เปนผูรับเงินคามัดจําและดําเนินการตามสัญญาจะ
ซื้อจะขายจากบริษัท TAC  ถึงแมผูตองหาที่ 3 จะนําเงินดังกลาวไปชําระคาซื้อหุน INLIFE ที่
ผูตองหาที่ 3 ซื้อก็ยอมเปนสิทธิที่จะกระทําไดโดยชอบ ตอมาเมื่อมีการผิดสัญญาจะซื้อจะขายที่ดิน
แปลงดังกลาว  ก็ไดมีการคืนเงินคามัดจํา และคาดําเนินการคืนใหแกบริษัท  นอกจากนี้  บริษัทยัง
ไดรับเงินชดใชคาเสียหายเพิ่มอีกตามที่กําหนดไวในสัญญา  ดังนั้นบริษัท TAC  จึงไมไดรับความ
เสียหายแตอยางใด  อีกทั้งการดําเนินการจัดทําสัญญาจะซื้อจะขายที่ดินของผูตองหาที่ 1 และ 2  
ก็ถูกตองตามข้ันตอน และเปนไปตามมติที่ประชุมของบริษัท  ซึ่งเปนการดําเนินการไปเพื่อ
ประโยชนของบริษัท  ไมใชเพื่อประโยชนสวนตัว  การกระทําของผูตองหาที่ 1 และ 2  จึงไมเปน
ความผิด 
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  3) คดีผูบริหารบริษัทหลักทรัพยซีมิโก จํากัด (มหาชน) บริหารงานไม

ซ่ือสัตยสุจริตและไมระมัดระวังรักษาผลประโยชน กระทําการแสวงหาประโยชนอันมิควร
ไดโดยชอบจากบริษัท 

คดีนี้ สํานักงานคณะกรรมการ ก.ล.ต. ไดกลาวโทษอดีตกรรมการ 
ผูจัดการของบริษัทหลักทรัพย ซีมิโก จํากัด (มหาชน) กรณีกระทําการแสวงหาประโยชนมิควรได
โดยชอบดวยกฎหมาย จากการที่บริษัทฯ มีมติใหลงทุนในหุนบริษัทจดทะเบียนแหงหนึ่งในราคา
หุนละไมเกิน 20 บาท  ซึ่งเปนราคาที่สูงกวาราคาในทองตลาดของหุนดังกลาวในขณะนั้นเปน
จํานวนมาก และในเวลาตอมาอดีตกรรมการผูจัดการดังกลาวไดมอบหมายใหอดีตผูอํานวยการ
ฝายของบริษัทฯ ดําเนินการซื้อหุนบริษัทจดทะเบียนตามที่ระบุดังกลาวผานบัญชีบุคคลอ่ืนใน
ตลาดหลักทรัพยเปนจํานวน 172,400 หุน ในราคาหุนละ 5.30 – 8.50 บาท แลวนําหุนดังกลาวมา
ขายตอใหบริษัทฯ ในราคาหุนละ 19.75 บาท ซึ่งมิใชราคาตลาดที่บุคคลทั่วไปซื้อขายกัน 

คดีนี้พนักงานอัยการมีคําส่ังฟอง 
ศาลอาญากรุงเทพใตไดมีคําพิพากษาเปนคดีหมายเลขแดงที่  

4932/2547 เมื่อวันที ่15 ธันวาคม 2547 สรุปไดวา  จําเลยที่ 1 เปนกรรมการบริหาร และ จําเลยที่ 
2 เปนผูอํานวยการฝายบุคคลและบริหารของบริษัทหลักทรัพย ซีมิโก จํากัด (มหาชน)  ซึ่ง
คณะกรรมการบริหารของบริษัท  ไดอนุมัติโครงการเพื่อการลงทุนในบริษัท ไวทกรุป จํากัด 
(มหาชน)  ในราคาหุนละไมเกิน 20 บาท โดยจะลงทุนซื้อหุนของบริษัทดังกลาวจํานวน 1,700,000 
หุน  ขณะเกิดเหตุบริษัทฯ ไดซื้อหุนไวแลวจํานวน 1,290,000 หุน  ยังขาดอีกประมาณ 400,000 
หุน  ซึ่งจําเลยทั้ง 2  ไดทราบขอมูลดังกลาวลวงหนาเปนเหตุจูงใจใหจําเลยที่ 1  คาดหวังวาหากซื้อ
หุนบริษัทดังกลาวไวเอง แลวนําไปขายใหแกบริษัทของตนในภายหลังยอมจะไดกําไร  แตติดขัดที่
จําเลยที่ 1 นั้นเปนกรรมการบริหารของบริษัทฯ  ซึ่งหากกรรมการซื้อหุนดังกลาวไวเองจะตอง
รายงานใหสํานักงานคณะกรรมการ ก.ล.ต. ทราบ  ดังนั้น จําเลยที่ 1 จึงใชใหจําเลยที่ 2 เปนผู
ส่ังซื้อแทน ทั้งๆ ที่จําเลยที่ 1 ในฐานะผูบริหารบริษัทหลักทรัพย ซีมิโก จํากัด (มหาชน) ควรที่จะซื้อ
หุนในนามของบริษัทฯ  แตกลับไปใชใหจําเลยที่ 2 เขาเปนผูซื้อโดยผานบัญชีซื้อขายหลักทรัพยของ
บุคคลอ่ืน  ตอมา จําเลยที่ 2  ไดนําหุนที่ซื้อเอาไวขายใหแกบริษัทหลักทรัพย ซีมิโก จํากัด (มหาชน) 
ในราคาหุนละ 19.75 บาท  จํานวน  450,000 หุน  

   ศาลเห็นวา การที่จําเลยที่ 1 เปนกรรมการของบริษัทฯ ซึ่งมีหนาที่ดูแล
ผลประโยชนของบริษัทกลับนําหลักทรัพยที่ซือ้ไวลวงหนาไปขายใหแกบริษัทของตนเอง  เปนการ
ไมปฏิบัติหนาที่ดวยความซื่อสัตยสุจริต  จึงมีความผิดฐานเปนกรรมการซึ่งรับผิดชอบในการ
ดําเนินงานของนิติบุคคลที่มีหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย  กระทําการเพื่อแสวงหา 
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ผลประโยชนอันมิควรไดโดยชอบดวยกฎหมายเพื่อตนเอง  สวนจําเลยที่ 2 เปนผูสนับสนุนการ
กระทําความผิดดังกลาว 

ใหลงโทษจําคุกจําเลยที่ 1  เปนเวลา 5 ป ตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย 
และตลาดหลักทรัพย พ.ศ.2535 มาตรา 311, 313 และลงโทษจําคุกจําเลยที่ 2 เปนเวลา 5 ป 
เชนกัน ตามพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจํากัด พ.ศ.2535 มาตรา 85 พระราชบัญญัติหลักทรัพย
และตลาดหลักทรัพย พ.ศ.2535 มาตรา 315 
 

3) คดีผูบริหารบริษัท ไทยเคนเปเปอร จํากัด (มหาชน) หรือ TCP ทุจริต 
ตอบริษัท 

คดีนี้ สํานักงานคณะกรรมการ ก.ล.ต. ไดกลาวโทษอดีตผูบริหารของ 
บริษัทไทยเคนเปเปอร จํากัด (มหาชน) จํานวน 3 คน กรณีรวมกันปลอมรายงานการประชุมที่ใช
ประกอบการเปดบัญชีในนามของ TCP กับธนาคารเพื่อใหเปนผูมีอํานาจในการเบิกจายเงิน และ
ตอมาไดเบิกเงินที่ TCP มีวงเงินสินเชื่อกับสถาบันการเงิน นําฝากเขาบัญชีธนาคารดังกลาวแลวใช
อํานาจส่ังจายเงินเพื่อโอนเงินไปยังบัญชีของบุคคลผูถูกกลาวหาทั้งสามและบุคคลอ่ืน โดยที่
คณะกรรมการบริษัท TCP ไมไดรับทราบและมีการจัดทําบัญชีไมถูกตองและไมตรงตอความเปน
จริง  กอใหเกิดความเสียหายตอทรัพยสินและผลประโยชนของ TCP และตอผูถือหุน TCP 

พนักงานอัยการมีคําส่ังฟอง 
ศาลพิจารณาแลวเห็นวา จําเลยทั้งสามไดรวมกันเบียดบังเอาเงินจํานวน  

365 ลานบาทไปเปนประโยชนสวนตัวหรือบุคคลที่สามโดยทุจริต ทําใหเกิดความเสียหายแกบริษัท 
TCP และรวมกันไมลงรายการขอเปดบัญชีเงินฝากกับธนาคาร และรายการขอกูเงินและรับเงินกู
จากสถาบันการเงินในเอกสารบัญชีของบริษัท  การกระทําของจําเลยทั้งสามจึงเปนความผิดตาม
พระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ.2535 มาตรา 307, 308, 311, 312 และ 313 
และพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจํากัด พ.ศ.2535 มาตรา 216 ฯลฯ จึงมีคําพิพากษาใหจําคุก
จําเลยทั้งสามคนละ 20 ป แตเนื่องจากโทษจําคุกของจําเลยแตละกระทงไมถึงสามป และมีเหตุ
บรรเทาโทษจึงใหรอการลงโทษจําคุกจําเลยทั้งสามไวเปนเวลา 5 ป 
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2.1.3   ความแตกตางระหวางคําวา  “ผูแทนนิติบุคคล”  กับ  “ผูบริหารนิติบุคคล” 
 

เนื่องจากนิติบุคคลเปนเพียงบุคคลที่เกิดข้ึนโดยอาศัยอํานาจตามกฎหมายเทานั้น  
มิไดมีตัวตนและจิตใจเหมือนดังเชนบุคคลธรรมดา ดังนั้น การจะกระทําการใดๆของนิติบุคคล จึง
จําเปนที่จะตองกระทําโดยผานทางผูแทนนิติบุคคลเสมอ 

 คําวา “ผูแทนนิติบุคคล” มีความหมายอยางไรนั้น  กฎหมายมิไดกําหนดคํานิยาม
เอาไว อยางไรก็ดี นักนิติศาสตรทานหนึ่งไดใหคําอธิบายของคํานี้เอาไวอยางนาสนใจ โดยกลาววา
คําวา “ผูแทนนิติบุคคล”  เปนคําที่มีความหมายกวาง ผูแทนอาจเกิดข้ึนโดยการแตงตั้งตาม
กฎหมาย (statutory agent) เชน เจาพนักงานของรัฐที่กระทําตามหนาที่ราชการ และตัวแทนที่ตั้ง
โดยสัญญาธรรมดา ผูแทนที่ตั้งตามกฎหมายเปนผูจัดการ คือผูที่ไดรับอํานาจตามกฎหมายที่จัดตั้ง
นิติบุคคล เชน กรรมการบริษัท หุนสวนผูจัดการ หางหุนสวนจํากัด เนื่องจาก ผูแทนเปนผูแสดง
ความประสงคของนิติบุคคล ผูแทนนิติบุคคล จึงเปนหัวใจหรือสมองของนิติบุคคลเสมือนเปนตัว
นิติบุคคลเอง5   

โดยปกติอํานาจของผูแทนนิติบุคคลในการกระทําการตางๆยอมเปนไปตามที่ 
กําหนดไวในกฎหมาย ขอบังคับ หรือตราสารจัดตั้ง โดยผูแทนนิติบุคคลจะตองกระทําการตางๆ ให
อยูในขอบเขตที่กฎหมาย ขอบังคับ หรือตราสารจัดตั้งบังคับไว (intra vires) หากการกระทํานั้นอยู
นอกขอบเขต (ultra vires) ดังกลาว กิจการนั้นก็จะไมมีผลผูกพันนิติบุคคล นิติบุคคลไมตองรับผิด
แตอยางใด  โดยผูที่ตองรับผิดคือ ผูแทนนิติบุคคลที่กระทําการนั้น6 

  สวนคําวา “ผูบริหารนิติบุคคล”   หมายถึง ผูแทนนิติบุคคล หรือ ผูไดรับ 
มอบหมายจากผูแทนนิติบุคคล รวมทั้งพนักงานระดับบริหาร ซึ่งเปนผูมีอํานาจตัดสินใจ เพื่อ
กระทํากิจการตางๆ ของบริษัทไดในระดับหนึ่งเพื่อใหงานที่อยูในความรับผิดชอบของตนดําเนิน
ตอไปได7 
 

 

 

 

                                                
5จิตติ ติงศภัทิย,  กฎหมายแพงและพาณิชยวาดวยบุคคล, พิมพคร้ังที่ 6 (กรุงเทพมหานคร :สํานักพิมพ

มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร, 2529),หนา 84. 
6เร่ืองเดียวกัน, หนา 88. 
7ทวีเกียรติ  มีนะกนิษฐ,  รายงานสรุปผลการวิจัย  เร่ือง  ความรับผิดของนิติบุคคล, (กรุงเทพมหนคร:

สถาบันกฎหมายอาญา  สํานักงานอัยการสูงสุด, 2548), หนา 18. 
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2.2  แนวคิดและทฤษฎีเกี่ยวกับการกําหนดขอสันนิษฐานความรับผิดทางอาญาของ
ผูบริหารนิติบุคคล 
 
 2.2.1   แนวความคิดและความเปนมาของขอสันนิษฐานในทางอาญา 
 

2.2.1.1 แนวความคิดทางทฤษฎีเกี่ยวกับขอสันนิษฐานความรับผิดทางอาญา 
ขอสันนิษฐานเปนหลักในกฎหมายลักษณะพยาน ซึ่งอนุญาตใหศาลรับ 

ฟงขอเท็จจริง ที่เปนประเด็นพิพาทไดโดยผูที่กลาวอางไมตองสืบพยานพิสูจนขอเท็จจริงที่มีการ
สันนิษฐานนั้น  ขอสันนิษฐานจึงประกอบดวยขอเท็จจริง 2 ขอ คือ 

- ขอเท็จจริงที่เปนเงื่อนไขแหงการสันนิษฐาน (Basic Fact) 
- ขอเท็จจริงที่ไดรับการสันนิษฐาน (Presumed Fact) 
โดยมีหลักวาเมื่อคูความฝายหนึ่งพิสูจนไดวามีขอเท็จจริง  ซึ่งเปนเงื่อนไข

แหงการสันนิษฐานเกิดข้ึน  ศาลจะถือหรือสันนิษฐานไวกอนวาขอเท็จจริงที่ไดรับการสันนิษฐาน
เกิดข้ึนเลย เชน ตามประมวลกฎหมายอาญามาตรา 286 บัญญัติวา  “ผูใดอายุกวาสิบหกป ดํารง
ชีพอยูแมเพียงบางสวนจากรายไดของผูซึ่งคาประเวณ ี ตองระวางโทษจําคุกตั้งแตเจ็ดป ถึง ยี่สิบป 
และปรับตั้งแตหนึ่งหมื่นส่ีพันบาทถึงส่ีหมื่นบาท หรือจําคุกตลอดชีวิต 

ผูใดไมมีปจจัยอยางอ่ืนอันปรากฏสําหรับดํารงชีพ หรือไมมีปจจัยอัน 
เพียงพอสําหรับดํารงชีพ และมีพฤติการณอยางหนึ่งอยางใดตอไปนี้  ใหถือวา  ผูนั้นดํารงชีพอยู
จากรายไดของผูซึ่งคาประเวณี  เวนแตจะพิสูจนใหเปนที่พอใจไดวามิไดเปนเชนนั้น 

1. อยูรวมกับผูซึ่งคาประเวณี หรือสมาคมกับผูซึ่งคาประเวณีคนเดียว
หรือหลายคนเปนอาจิณ 

2. กินอยูหลับนอน  หรือรับเงินห รือประโยชนอยาง อ่ืนโดยผูซึ่ ง
คาประเวณีเปนผูจัดให  

3. เขาแทรกแซงเพื่อชวยผูซึ่งคาประเวณีในการทะเลาะวิวาทกับผูที่คบ
คากับผูซึ่งคาประเวณีนั้น” 

จะเห็นไดวา  บทบัญญัติในมาตรานี้เปนขอสันนิษฐานตามกฎหมายซึ่ง
เปดโอกาสใหจําเลยโตแยงได ความผิดที่กฎหมายประสงคจะเอาโทษในกรณีนี้คือ  การดํารงชีพ
จากรายไดของผูซึ่งคาประเวณี คําวาดํารงชีพนั้นส่ือความหมายในทางตอเนื่อง นั่นคือ ฝายโจทก
ตองพิสูจนวาจําเลยรับปจจัยในการดํารงชีพจากผูซึ่งคาประเวณีอยูเปนประจําเปนเวลานาน
พอสมควร ซึ่งอาจหาพยานหลักฐานไดยาก กฎหมายจึงกําหนดเปนขอสันนิษฐานข้ึนโดยการวาง 
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ขอเท็จจริงซึ่งเปนเงื่อนไขของการสันนิษฐานวา ไมมีปจจัยในการดํารงชีพหรือมีแตไมเพียงพอ และ
การกระทําอยางหนึ่งอยางใด ตาม (1) หรือ (2) หรือ (3) ซึ่งสามารถหาพยานหลักฐานพิสูจนไดงาย
กวา  เมื่อโจทกพิสูจนไดครบตามเงื่อนไขแลว กฎหมายจะสันนิษฐานวาจําเลยดํารงชีพอยูจาก
รายไดของหญิงซึ่งคาประเวณี ซึ่งหมายความวาถาจําเลยไมพิสูจนวาความจริงมิใชเชนนั้น ศาลจะ
พิพากษาจําเลยในความผิดฐานนี ้

เมื่ อพิจารณาถึง ลักษณะของขอสันนิษฐานแลว  อาจจําแนกขอ
สันนิษฐานไดเปน 2 ประเภทดังนี้ 

1. ขอสันนิษฐานตามขอเท็จจริง (Presumption of Fact) 
2. ขอสันนิษฐานตามกฎหมาย (Presumption of Law) 

 
1.  ขอสันนิษฐานตามขอเท็จจริง (Presumption of Fact)  เปนขอ

สันนิษฐานซึ่งไมมีกฎหมายบัญญัติไว เปนเร่ืองที่ศาลใชดุลพินิจวินิจฉัยขอเท็จจริงเฉพาะเร่ืองโดย
อนุมานเอาจากขอเท็จจริงที่ไดความ ขอสันนิษฐานเชนนี้เกิดข้ึนเมื่อมีขอเท็จจริงอยางใดอยางหนึ่ง
ซึ่งรับฟงเปนยุติแลว ผูพิพากษาก็สันนิษฐานขอเท็จจริงอีกขอหนึ่ง โดยประเด็นพิพาทนั้นนาจะมีอยู
จริงหรือไม  ความจริงแลวเร่ืองขอสันนิษฐานในขอเท็จจริงเปนเพียงการนําขอเท็จจริงแวดลอมกรณี
หลายๆ ขอ มาประกอบกัน เพื่อสันนิษฐานความนาจะเปนของขอเท็จจริงอีกขอหนึ่ง แตไมมีผล
ผูกพันวาศาลจะตองถือตามนั้นทุกกรณีไป เชน การรับของที่ถูกลักมาในเวลากระชั้นชิดจากการลัก
ทรัพย เปนการสันนิษฐานวาผูรับนาจะรูวาของนั้นเปนของโจร 

2.  ขอสันนิษฐานตามกฎหมาย (Presumption of Law) คือขอ
สันนิษฐานที่มีกฎหมายบัญญัติข้ึน  ซึ่งมีทั้งในคดีแพงและคดีอาญา  ผลแหงการที่กฎหมายกําหนด
ขอสันนิษฐานไวก็คือ ผอนผันใหคูความฝายที่ไดรับประโยชนจากขอสันนิษฐาน นําสืบพยานพิสูจน
ขอเท็จจริงที่เปนเงื่อนไขของการสันนิษฐาน (Basic Fact) เทานั้น เมื่อพิสูจนไดแลวศาลจะ
สันนิษฐานวาขอเท็จจริงที่รับการสันนิษฐาน (Presumed Fact) เกิดข้ึนทันที ดังนั้นการกําหนดขอ
สันนิษฐานโดยกฎหมาย จึงมีผลเปนการแทรกแซงดุลพินิจของศาลในการประเมินพยานแวดลอม
กรณ ีกลาวคือ กฎหมายกําหนดไวเลยวาศาลตองประเมินตามที่กฎหมายบัญญัติ สวนปญหาวา
คูความฝายตรงขามจะนําสืบหักลางขอสันนิษฐานไดหรือไม ก็ข้ึนอยูกับวาขอสันนิษฐานนั้นเองเปด
โอกาสใหมีการโตแยงได (Rebuttable Presumption) หรือไมเปดโอกาสใหโตแยงได (Irrebuttable 
Presumption) ซึ่งสามารถพิจารณาไดดังนี้ 

2.1  ขอสันนิษฐานไมเด็ดขาด (Rebuttable Presumption) คือ ขอ
สันนิษฐานที่กฎหมายเปดโอกาสใหมีการนําสืบพยานโตแยงหรือหักลางได ดังนั้น แมคูความฝาย 
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หนึ่งจะพิสูจนขอเท็จจริงอันเปนเงื่อนไขแหงการสันนิษฐานได ศาลก็ยังฟงเปนยุติตามขอเท็จจริงที่
ไดรับการสันนิษฐานไมได  เพียงแตจะมีผลเปนการผลักภาระหนาที่นําสืบไปใหคูความอีกฝายหนึ่ง
เทานั้น  ถาอีกฝายหนึ่งหักลางไมได ศาลจะฟงเปนขอยุติตามขอสันนิษฐานนั้น ขอสันนิษฐาน
ประเภทนี้มักจะใชคําวา “...เวนแต...” เชนที่ปรากฏตามประมวลกฎหมายอาญามาตรา 211 
มาตรา 286, พระราชบัญญัติมาตราชั่ง ตวง วัด พ.ศ. 2466, พระราชบัญญัติปองกันการคากําไร
เกินควร พ.ศ. 2490, พระราชบัญญัติน้ํามันเชื้อเพลิง พ.ศ. 2521, พระราชบัญญัติคุมครองผูบริโภค 
พ.ศ. 2522, พระราชบัญญัติกําหนดราคาสินคาและปองกันการผูกขาด พ.ศ. 2522 เปนตน 

2.2  ขอสันนิษฐานเด็ดขาด (Irrebuttable , Conclusive 
Presumption) คือ ขอสันนิษฐานซึ่งกฎหมายไมเปดโอกาสใหมีการนําสืบโตแยงหรือหักลางได  
ดังนั้น ถาคูความฝายหนึ่งพิสูจนไดวามีขอเท็จจริงอันเปนเงื่อนไขแหงการสันนิษฐานเกิดข้ึน ศาลก็
จะรับฟงเปนยุติไดเลยวา มีขอเท็จจริงซึ่งไดรับการสันนิษฐานเกิดข้ึนดวย จึงเปนกรณีที่ศาลรับฟง
ขอเท็จจริงไดโดยไมตองสืบพยานในประเด็นพิพาท ขอสันนิษฐานประเภทนี้มักจะใชคําวา “ใหถือ
วา”  เชน ตามพระราชบัญญัติยาเสพติดใหโทษ พ.ศ. 2522 เปนตน 

อยางไรก็ตาม เมื่อพิจารณาถึงหลักการของบทบัญญัติเร่ืองขอสันนิษฐาน
วา  เปนเร่ืองการผลักภาระการพิสูจน  ดังนั้น  จึงเห็นไดวาขอสันนิษฐานตามขอเท็จจริง 
(Presumption of Fact) มิไดจัดอยูในความหมายเดียวกันกับขอสันนิษฐานซึ่งอนุญาตใหศาลรับ
ฟงขอเท็จจริงที่เปนประเด็นพิพาทได  โดยใหคูความฝายหนึ่งพิสูจนวามีขอเท็จจริงอันเปนเงื่อนไข
แหงการสันนิษฐาน (Basic Fact) และศาลถือไวกอนวามีขอเท็จจริงที่ไดรับขอสันนิษฐาน 
(Presumed Fact) เกิดข้ึนเลยอันเปนปญหาอันควรไดรับการพิจารณาถึงความชอบธรรมของ
บทบัญญตัิดังกลาว 

2.2.1.1 ประเภทของขอสันนิษฐาน 
ขอสันนิษฐานนี้  แบงออกไดเปน  2  ประเภท  คือ8 

    1.  ขอสันนิษฐานในกฎหมาย 
    2.  ขอสันนิษฐานในขอเท็จจริง 
 
 
 

                                                
8โอสถ  โกสิน,  กฎหมายลักษณะพยานเปรียบเทียบ (พระนคร: โรงพิมพไทยเขษม, 2501), หนา 43-

48. 
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1.  ขอสันนิษฐานในกฎหมาย 
  ขอสันนิษฐานในกฎหมาย  คือ  ขอสันนิษฐานที่ไดบัญญัติไวโดยชัดแจงในตัวบท
กฎหมาย9  ขอสันนิษฐานในกฎหมายนี้อาจแยกพิจารณาไดเปน  2  ลักษณะ10  คือ 
  ก.  ลักษณะของการบัญญัติ 
  ข.  ลักษณะของการบังคับใช 
 ก.  ลักษณะของการบัญญัติ 
  กฎหมายกําเนิดจากสังคม  บทบัญญัติของกฎหมายจึงถูกบัญญัติใหสอดคลอง
กับสังคม  เมื่อพิจารณาถึงขอสันนิษฐานในกฎหมายตามลักษณะการบัญญัติแลว  ยังแยกออกได
เปน  2  ประเภท  คือ 
  1)  พิจารณาในแงชุมชน  คือ  เปนขอสันนิษฐานที่ตั้งข้ึนโดยอาศัยขอสังเกตจาก
เหตุการณที่มีอยูทั่วไปโดยธรรมดา และในกรณีตางๆ ที่จะเกิดเปนขอเท็จจริงเชนนั้นข้ึน  ก็ควรจะ
วินิจฉัยไดวาความจริงคงเปนไปในทํานองเดียวกันนั้น11  เชน  ประมวลกฎหมายแพงและพาณิชย  
มาตรา  327  บัญญัติวา  “ในกรณีชําระดอกเบี้ย  หรือชําระหนี้อยางอ่ืน อันมีกําหนดชําระเปน
ระยะเวลานั้น  ถาเจาหนี้ออกใบเสร็จใหเพื่อระยะหนึ่งแลวโดยมิไดอิดเอ้ือน  ทานใหสันนิษฐานไว
กอนวา  เจาหนี้ไดรับชําระหนี้เพื่อระยะกอนๆ นั้นดวยแลว 
  ถาเจาหนี้ออกใบเสร็จใหเพื่อการชําระตนเงิน  ทานใหสันนิษฐานไวกอนวา  
เจาหนี้ไดรับดอกเบี้ยแลว 
  ถาเอกสารอันเปนหลักฐานแหงหนี้ไดเวนคืนแลวไซร  ทานใหสันนิษฐานไวกอนวา
หนี้นั้นเปนอันระงับส้ินไปแลว” 
  2)  พิจารณาถึงความสงบเรียบรอยของประชาชนเปนที่ตั้ง  คือ  เปนขอ
สันนิษฐานที่ตั้งข้ึนโดยนัยเพื่อจะปองกันประโยชนสวนไดเสียทั่วไปของประชาชน12  เชน  ประมวล
กฎหมายแพงและพาณิชย  มาตรา  1024  บัญญัติวา  “ในระหวางผูเปนหุนสวนดวยกันก็ดี  หรือ
ในระหวางผูถือหุนดวยกันก็ดี  ในระหวางผูเปนหุนสวนกับหางหุนสวนก็ดี  ในระหวางผูถือหุนกับ
บริษัทก็ดี  ทานใหสันนิษฐานไวกอนวาบรรดาสมุดบัญชีเอกสารของหางหุนสวนหรือบริษัท  หรือ 

                                                
9ประมวลกฎหมายอาญา, มาตรา 4 , 60 , 64  เปนตน 

                 ประมวลกฎหมายแพงและพาณิชย , มาตรา 6 , 17 , 154  เปนตน 
10ศาสตราจารยแอล  ดูปลาดร และนายวิจิตร  ลุลิตานนท,  กฎหมายลักษณะพยานและจิตวิทยา  

(พระนคร: โรงพิมพอักษรนิติ, 2478), หนา 184. 
11เร่ืองเดียวกัน, หนา 188. 
12เร่ืองเดียวกัน, หนา 188. 
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ของผูชําระบัญชีหางหุนสวนหรือบริษัทใดๆ นั้น  ยอมเปนพยานหลักฐานอันถูกตองตามขอความที่
ไดบันทึกไวนั้นทุกประการ” 
  การแยกขอสันนิษฐานเปนลักษณะของการบัญญัติตามที่กลาวขางตนนี้  นัก
กฎหมายรุนหลังมีความเห็นวาเปนเหตุผลอยางหนึ่งที่ฝายนิติบัญญัติเห็นวาควรใหมีกฎหมาย
ประเภทขอสันนิษฐานเทานั้น  ดังนั้น  ขอสันนิษฐานในกฎหมายจึงมีเพียงลักษณะเดียวเทานั้น  คือ  
ลักษณะของการบังคับใช 
 ข.  ลักษณะของการบังคับใช 
  เมื่อพิจารณาถึงขอสันนิษฐานในกฎหมายตามลักษณะของการบังคับใชนั้น  แยก
ออกไดเปน  2  ประเภท  คือ   
  1)  ขอสันนิษฐานเด็ดขาด 
  2)  ขอสันนิษฐานไมเด็ดขาด 
 1)  ขอสันนิษฐานเด็ดขาด 
  หมายถึง  ขอสันนิษฐานที่ไดบัญญัติข้ึนจากความคาดหมายที่นาเชื่อวามีความ
แนนอนมากที่สุด  หรือเปนขอสันนิษฐานที่เกี่ยวกับความสงบเรียบรอยของประชาชน  ซึ่งจะตอง
บัญญัติใหเปนที่แนนอนเพื่อเปนหลักยึดถือปฏิบัติจนกฎหมายไมยอมใหมีการโตแยงหักลางได 
  ขอสันนิษฐานเด็ดขาดมีบัญญัติอยูในตัวบทกฎหมายตางๆมากมาย  ขอ
สันนิษฐานใดเปนขอสันนิษฐานเด็ดขาดหรือไมนั้นกฎหมายไมไดระบุไวโดยชัดแจง  ดังนั้น  จึงตอง
พิจารณาจากถอยคําของบทบัญญัตินั้นๆ วาเปนขอสันนิษฐานเด็ดขาดหรือไม  เชน  มีคําวา  “ถือ
วา”  “ใหถือวา”  “ตองถือวา”  เหลานี้เปนตน13 
 2)  ขอสันนิษฐานไมเด็ดขาด   
  หมายถึง   ขอสันนิษฐานที่กฎหมายบัญญัติ ข้ึนมาจากความคาดหมาย
เชนเดียวกับขอสันนิษฐานเด็ดขาด  แตมีความแนนอนนอยกวา  กฎหมายจึงยอมใหมีการโตแยง
หักลางได  แตที่บัญญัติไวก็เพื่อใหเปนหลักเกณฑข้ันตนเพื่อยึดถือปฏิบัติเทานั้น  ขอสันนิษฐานไม
เด็ดขาดนี้มักจะใชถอยคําวา  “ทานใหสันนิษฐานไวกอนวา”  “ใหสันนิษฐานวา”  หรือ  “ใหถือ
วา...... เวนแต”  เหลานี้เปนตน 
 

 

                                                
13ประมวลกฎหมายอาญา, มาตรา 60 , ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความอาญา มาตรา 46,  

ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพง  มาตรา 145 วรรคแรก. 
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2.  ขอสันนิษฐานในขอเท็จจริง 

  ขอสันนิษฐานในขอเท็จจริงนี้ไมไดเกิดจากบทบัญญัติของกฎหมาย  แตผูใช
กฎหมายเปนผูใหกําเนิด  ทั้งนี้เพราะขอเท็จจริงตางๆ ที่รวบรวมไดไมสมบูรณพอ จึงมีความ
จําเปนตองอาศัยการวิเคราะหจากขอเท็จจริงตางๆ ที่รวบรวมได และคาดหมายเอาวานาจะมี
ขอเท็จจริงอีกอยางหนึ่งเกิดข้ึน  ทั้งนี้  โดยอาศัยเหตุผลเปนเคร่ืองมือชวยการคาดหมาย 
 

ความแตกตางระหวางขอสันนิษฐานในกฎหมาย กับขอสันนิษฐานในขอเท็จจริง 
แยกไดดังนี้  คือ14 
 

ขอสันนิษฐานในกฎหมาย   
 ก.  จะตองบัญญัติไวในตัวบทกฎหมาย 
 ข.  มีจํานวนจํากัดเฉพาะที่บัญญัติไวในตัวบทกฎหมายเทานั้น  จะขยายออกโดย

ใชวิธีเทียบเคียงไมได 
 ค.  ตองตีความโดยเครงครัด 
 ง.  เปนขอบังคับที่บุคคลจะตองถือตาม  กลาวคือ  ศาลจะตองบังคับการตามที่ขอ

สันนิษฐานนั้นๆ กําหนดไว 
 
ขอสันนิษฐานในขอเท็จจริง 

 ก.  ไมมีในตัวบทกฎหมาย  มีข้ึนโดยสืบเนื่องมาจากหลักตรรกวิทยา 
   ข.  มีใชไดไมจํากัดจํานวน  แลวแตผูใชขอสันนิษฐานจะคิดเห็นและมีทาง
สันนิษฐานไดตามแตกรณี 
  ค.  ไมมีการตีความ  เนื่องจากไมมีอยูในตัวบทกฎหมาย 
  ง.  ไมเปนขอบังคับที่บุคคลจะตองถือตาม  กลาวคือ อาจโตแยง หรือสืบหักลางได 

ขอสันนิษฐานทางอาญาที่เปนโทษแกจําเลย 
  ในทางอาญานั้น  มีหลักกฎหมายอยูอยางหนึ่งที่เปนหัวใจของกฎหมายอาญา  
ซึ่งหลักนี้เปนที่ยอมรับในนานาประเทศ  คือ  ใหสันนิษฐานไวกอนวาจําเลยเปนผูบริสุทธิ์จนกวา 
 

                                                
14ศาสตราจารยแอล  ดูปลาดร และนายวิจิตร  ลุลิตานนท, กฎหมายลักษณะพยาน และจิตวิทยา,  

หนา 187. 
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ศาลจะพิพากษาวาเขามีความผิด  หลักอันนี้ก็มีอยูในกฎหมายไทยเชนกัน15   และรับรองไวใน
รัฐธรรมนูญดวย16 
  แตหลักดังกลาวจะมีขอยกเวนหรือไม  กลาวคือ  ในบางกรณีกฎหมายบัญญัติขอ
สันนิษฐานไววา  จําเลยเปนผูกระทําผิดไวกอนแลวปลอยใหจําเลยเปนผูพิสูจนวาตนเองเปนผู
บริสุทธิ ์ หากพิสูจนไมไดจําเลยก็ตองถูกพิพากษาลงโทษ  ถาพิสูจนไดวาตนบริสุทธิ์จึงจะถูกปลอย   
กรณีเชนนี้ดูจะเปนการไมยุติธรรมตอจําเลยเปนอยางมาก  แตบางประเทศก็ยอมรับและมี
บทบัญญัติของกฎหมายเกี่ยวกับขอสันนิษฐานในลักษณะนี้ใชบังคับ  กฎหมายไทยก็ยอมรับและมี
ขอสันนิษฐานทํานองนี้ใชบังคับเชนกัน  และนับวันจะหยิบยกข้ึนมาใชมากข้ึนเปนลําดับ17  
ตัวอยางเชน  พระราชบัญญัติลิขสิทธิ ์พ.ศ. 2537  มาตรา 62  บัญญัติวา 

“คดีเกี่ยวกับลิขสิทธิ์หรือสิทธิของนักแสดงตามพระราชบัญญัตินี้ ไมวาจะเปนคด ี
แพงหรือคดีอาญา ใหสันนิษฐานไวกอนวางานที่มีการฟองรองในคดีนั้น เปนงานอันมีลิขสิทธิ์หรือ
สิทธิของนักแสดงตามพระราชบัญญัตินี้ และโจทกเปนเจาของลิขสิทธิ์ หรือสิทธิของนักแสดงใน
งานดังกลาว เวนแตจําเลยจะโตแยงวาไมมีผูใดเปนเจาของลิขสิทธิ์ หรือสิทธิของนักแสดง หรือ
โตแยงสิทธิของโจทก 
  งานใดมีชื่อหรือส่ิงที่ใชแทนชื่อของบุคคลใดที่อางวาตนเปนเจาของลิขสิทธิ์ หรือ
สิทธิของนกัแสดงแสดงไว ใหสันนิษฐานไวกอนวาบุคคลซึ่งเปนเจาของชื่อหรือส่ิงที่ใช แทนชื่อนั้น
เปนผูสรางสรรค หรือนักแสดง 
  งานใดไมมีชื่อหรือส่ิงที่ใชแทนชื่อแสดงไว หรือมีชื่อหรือส่ิงที่ใชแทนชื่อแสดงไว แต
มิไดอางวาเปนเจาของลิขสิทธิ์หรือสิทธิของนักแสดง และมีชื่อหรือส่ิงใดที่ใชแทนชื่อของ บุคคลอ่ืน
ซึ่งอางวาเปนผูพิมพ ผูโฆษณา หรือผูพิมพและผูโฆษณาแสดงไว ใหสันนิษฐานไว กอนวาบุคคลซึ่ง
เปนผูพิมพ ผูโฆษณา หรือผูพิมพและผูโฆษณานั้นเปนเจาของลิขสิทธิ์หรือ สิทธิของนักแสดงใน
งานนั้น” 
  บทบัญญัติดังกลาวไดมีการกําหนดขอสันนิษฐานเกี่ยวกับลิขสิทธิ์ หรือสิทธิของ
นักแสดงเอาไว  โดยใหสันนิษฐานไวกอนวางานที่มีการฟองรองคดีนั้น  โจทกเปนเจาของลิขสิทธิ์  
เวนแตจําเลยจะพิสูจนไดวาไมมีผูใดเปนเจาของลิขสิทธิ์ดังกลาว 
  ขอสันนิษฐานในคดีอาญาที่เปนโทษแกจําเลยนี้  แยกออกไดเปน  2  ประเภท  คือ 
   
                                                

15ประมวลกฎหมายอาญา, มาตรา 2. 
16รัฐธรรมนญูแหงราชอาณาจักรไทย  พ.ศ.  2550, มาตรา 39. 
17พระราชบัญญัติลิขสิทธิ ์ พ.ศ.  2537  มาตรา  62. 
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   1)  ขอสันนิษฐานในกฎหมาย 
   2)  ขอสันนิษฐานในขอเท็จจริง 
  ความหมายของขอสันนิษฐานเหลานี้มีเหมือนกับที่กลาวแลวขางตน  แตใน
วิทยานิพนธนี้จะเนนถึงขอสันนิษฐานเฉพาะสวนที่เปนโทษแกจําเลยในทางอาญาข้ึนมาพิจารณา 

2.2.1.3 ปญหาที่เกี่ยวกับขอสันนิษฐานในคดีอาญา 
   ปญหาที่เกิดจากขอสันนิษฐานในคดีอาญานี้  อาจแยกไดดังนี้ 
    1.  ขอสันนิษฐานเชนนี้ชอบดวยหลักนิติธรรมหรือไม  กลาวคือ  
ขัดกับมาตรา 2  ประมวลกฎหมายอาญา  หรือรัฐธรรมนูญหรือไม 
    2.  มีขอบเขตในการบังคับใชเพียงใด 

2.2.1.4 ผลกระทบของขอสันนิษฐานในคดีอาญาตอการดําเนินคดี18 
   ขอสันนิษฐานที่มีอยูในกฎหมายนั้นสงผลกระทบตอกระบวนการยุติธรรม
อยางมาก  ซึ่งแยกพิจารณาไดดังนี้ 
   ก.  กระทบตอการดําเนินคดี 
   ข.  กระทบตอหลักนิติธรรม 

ก.  กระทบตอการดําเนินคดี 
  ในคดีแพง  หากคูความฝายใดไดรับประโยชนจากขอสันนิษฐานในกฎหมายแลว  
ฝายนั้นก็ไดรับประโยชนจากขอสันนิษฐานโดยเพียงแตพิสูจนวา ตนไดปฏิบัติตามเงื่อนไขแหงการ
ที่ตนจะไดรับประโยชนจากขอสันนิษฐานครบถวนก็เปนการเพียงพอแลว19  ศาลก็จะรับฟง
ขอเท็จจริงตามที่กฎหมายไดสันนิษฐานเอาไว  ถาหากวาขอสันนิษฐานในกฎหมายอันนั้นเปนขอ
สันนิษฐานเด็ดขาดแลว  คูความอีกฝายก็จะถูกผูกมัดตามขอสันนิษฐานอันนั้นทันทีโดยไมมีโอกาส
โตแยงไดเลย  ถาหากวาขอสันนิษฐานอันนั้นเปนเพียงขอสันนิษฐานที่ไมเด็ดขาดแลว  คูความอีก
ฝายก็ยังมีโอกาสนําพยานหลักฐานตางๆ เพื่อสืบหักลางขอสันนิษฐานอันนั้นได  แตก็เปนภาระอัน
หนักหนวงของคูความอีกฝายนั้นที่จะตองหักลางขอสันนิษฐานใหได  หากตนพิสูจนไมไดหรือไม
พิสูจนแมตามความเปนจริงฝายของตนจะเปนผูชนะคดี  ตนก็จะเปนฝายแพในประเด็นนั้น  กลาว
โดยสรุปคือ  กฎหมายผลักภาระการพิสูจนใหแกคูความอีกฝายนั่นเอง  
  ที่กลาวขางตนเปนผลของขอสันนิษฐานในกฎหมายในทางแพง  แตในทางอาญา
นั้น  การดําเนินกระบวนพิจารณามีขอแตกตางกับทางแพงอยูมากที่สําคัญคือ  ในประเทศไทยใช 
                                                

18จตุรงค  ฉินวิวัฒน,  “ขอสันนิษฐานในคดีอาญาอันเปนโทษแกจําเลย,”  (วิทยานิพนธปริญญา
มหาบัณฑิต คณะนิติศาสตร จุฬาลงกรณมหาวิทยาลัย, 2526), หนา 50-59. 

19ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพง  มาตรา  84. 
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ระบบกลาวหา  (Accusatorial  system)  ซึ่งฝายโจทกที่กลาวหาวาจําเลยกระทําความผิดจะตอง
รับภาระในการพิสูจนใหศาลเห็นจริงวา  จําเลยไดกระทําความผิดตามขอกลาวหาของโจทก  
กลาวคือ  ฝายโจทกตองมีหนาที่ในการนําพยานเขาสืบกอน20 เสมอ  ขอนี้เปนขอแตกตางจากคดี
แพง  เนื่องจากในคดีแพงนั้นการกําหนดภาระการพิสูจนนั้นดูจากประเด็นแหงคดีเปนประเด็นๆ ไป
วา  ฝายไหนมีภาระตองพิสูจนในประเด็นไหน  สวนหนาที่นําพยานเขาสืบกอนนั้น  อาจถูกกําหนด
ข้ึนจากประเด็นตางๆ วาฝายใดมีภาระการพิสูจนมากกวา  กลาวคือ  หากมีประเด็นที่จะตองสืบ
มากกวาแลว  ก็มีหนาที่นําพยานเขาสืบกอน  หรือ อาจจะกําหนดจากประเด็นสําคัญในคดีวาตก
อยูแกฝายไหน  ฝายนั้นก็มีหนาที่นําสืบกอน  หรือฝายหนึ่งอาจมีหนาที่นําสืบกอนในบางประเด็น
แลว  คูความอีกฝายก็มีหนาที่นําสืบกอนในประเด็นอ่ืนๆ ก็ได  ทั้งนี้แลวแตศาลจะกําหนด 
  ในทางอาญานั้น  หากมีขอสันนิษฐานที่เปนโทษแกจําเลยแลวโจทกก็เพียงแต
พิสูจนใหไดตามเงื่อนไขที่จะเขาขอสันนิษฐานเชนเดียวกับในทางแพง  ตัวอยางเชน  ตามประมวล
กฎหมายอาญา  มาตรา  211   โจทกแตเพียงพิสูจนวา  จําเลยประชุมในที่ประชุมอ้ังยี่หรือซองโจร
เทานั้นก็พอแลว  จําเลยก็จะถูกสันนิษฐานวากระทําความผิดฐานเปนอ้ังยี่หรือซองโจรแลว  
เวนเสียแตวาจําเลยจะแสดงไดวา  ไดประชุมโดยไมรูวาเปนการประชุมของอ้ังยี่หรือซองโจร  หรือ
ในกรณีตามพระราชบัญญัติคุมครองผูบริโภค  พ.ศ. 2522  มาตรา  59  เมื่อโจทกพิสูจนไดวานิติ
บุคคลกระทําผิดตามพระราชบัญญัติดังกลาว  โจทกก็ไมตองสืบวากรรมการหรือผูจัดการ หรือ
ผูรับผิดชอบในการดําเนินการของนิติบุคคลนั้นมีสวนในการกระทําความผิดของนิติบุคคลดวย
หรือไม  เพราะกฎหมายถือวาบุคคลเหลานั้นมีสวนในการกระทําความผิดดวย  โดยกฎหมายโอน
ภาระใหแกบุคคลเหลานั้นพิสูจนวาตนมิไดมีสวนในการกระทําความผิดของนิติบุคคลนั้นดวย  เปน
ตน 
  เมื่อบุคคลถูกกลาวหาวากระทําความผิด  ผูนั้นก็ตกเปนผูตองหา  และเมื่อไดนํา
คดีนั้นไปสูศาลผูนั้นก็จะกลายเปนจําเลย  สิทธิหนาที่ตางๆ ที่เคยมีอยูก็จะถูกตัดทอนลงไปบาง  
ทั้งนี้เพื่อใหการดําเนินกระบวนพิจารณาตามข้ันตอนของกฎหมายสามารถดําเนินไปได  และเมื่อ
ผูตองหาหรือจําเลยถูกนําเขามาสูกระบวนการยุติธรรมแลว  กฎหมายก็ไดบัญญัติสิทธิของ
ผูตองหา21 หรือจําเลยไว22  เพื่อเปดโอกาสใหผูตองหา หรือจําเลยดําเนินการตอสูคดีไดตาม
กระบวนการยุติธรรมใหไดผลมากที่สุดแกตน 
 
                                                

20ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความอาญา  มาตรา 174. 
21ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความอาญา มาตรา 7/1. 
22ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความอาญา มาตรา 8. 



  
  23 
 
  นอกจากการถูกจํากัดสิทธิบางประการในฐานะที่เปนผูตองหา หรือจําเลยแลว  
หากเปนกรณีที่ตกอยูในบังคับของขอสันนิษฐานในกฎหมายที่เปนโทษแลว  ขอสันนิษฐานดังกลาว
จะกระทบถึงสิทธิหนาที่ของจําเลยอีกหลายประการ  ซึ่งพิจารณาตามลักษณะของขอสันนิษฐาน
ออกไดเปน  2  ประเภท  คือ 
  1.  ผลกระทบของขอสันนิษฐานเด็ดขาด 
  2.  ผลกระทบของขอสันนิษฐานไมเด็ดขาด 
                                2.2.1.4.1  ผลกระทบของขอสันนิษฐานเด็ดขาด 
    เนื่องจากขอสันนิษฐานเด็ดขาดถูกบัญญัติข้ึนมาเพื่อแกปญหา
ตางๆ ที่ยากแกการหาขอยุติ หรือไมอาจหาขอยุติลงได  เพื่อใหยุติลงโดยอาศัยอํานาจของ
กฎหมาย  เชน  ประมวลกฎหมายอาญา  มาตรา 4  ซึ่งบัญญัติวา  “ผูใดกระทําความผิดใน
ราชอาณาจักร  ตองรับโทษตามกฎหมาย 
    การกระทําความผิดในเรือไทยหรืออากาศยานไทย  ไมวาจะอยู 
ณ ที่ใด  ใหถือวากระทําความผิดในราชอาณาจักร”  หรือในกรณีของประมวลกฎหมายอาญา  
มาตรา 60  ที่บัญญัติวา  “ผูใดเจตนาที่จะกระทําตอบุคคลหนึ่ง  แตผลของการกระทําเกิดแกอีก
บุคคลหนึ่งโดยพลาดไป  ใหถือวาผูนั้นกระทําโดยเจตนาแกบุคคลซึ่งไดรับผลรายจากการกระทํา
นั้น   แตในกรณีที่กฎหมายบัญญัติใหลงโทษหนักข้ึนเพราะฐานะของบุคคล  หรือเพราะ
ความสัมพันธระหวางผูกระทํากับบุคคลที่ไดรับผลราย  มิใหนํากฎหมายนั้นมาใชบังคับเพื่อลงโทษ
ผูกระทําใหหนักข้ึน”  เหตุที่กฎหมายจําตองสันนิษฐานเชนนี้ก็เพราะเปนปญหาที่ยากจะหาขอยุติ
ลงได  ตัวอยางเชน  ผูตองหาถูกจับเพราะยิงคนตายในที่ชุมชน  หากไมมีหลักฐานอ่ืนประกอบแลว  
เปนเร่ืองยากที่จะพิสูจนวาผูตองหาตองการฆาผูตาย  เพราะผูตองหาอาจแกตัววาตองการฆาอีก
คนหนึ่ง  แตกระสุนไปถูกผูตายไดอยางไรไมทราบ  หากไมมีกฎหมายสันนิษฐานในกรณีเชนนี้แลว  
ผูตองหาก็จะไมถูกลงโทษที่เหมาะสม 
    ตามปกติ โจทกตองมีหนาที่พิสูจนความผิดของจําเลยใหครบ
องคประกอบของความผิดนั้นๆ  ตามที่กลาวหาแลว  จําเลยก็มีสิทธิที่จะสืบพิสูจนเพื่อหักลางขอ
กลาวหาของโจทก  แตถาจําเลยตกอยูในบังคับของขอสันนิษฐานเด็ดขาดแลว  สิทธิของจําเลยใน
การดําเนินคดีก็จะถูกเปล่ียนแปลงไป  ขอสันนิษฐานเด็ดขาดนี้มีผลกระทบตอตัวจําเลยเปนอยาง
มาก  ซึ่งแยกพิจารณาไดดังนี้ 
    ก.  กระทบตอความรับผิดของจําเลย 
    ข.  กระทบตอภาระการพิสูจน 
    ค.  กระทบตอการสูคดี   
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ก.  กระทบตอความรับผิดของจําเลย 
  ตามปกติ  เมื่อมีคดีสูศาล  ฝายโจทกจะตองพิสูจนใหศาลเห็นวาจําเลยไดกระทํา
การอันประกอบเปนความผิด  และจําเลยไมอาจหักลางไดแลว  จําเลยจึงจะตองรับผิด  แตถาคดี
ของจําเลยตกอยูในบังคับของขอสันนิษฐานเด็ดขาดแลว  โจทกเพียงแตนําสืบพยานหลักฐานตางๆ  
ใหเขาเงื่อนไขดังที่ขอสันนิษฐานนั้นระบุไวเทานั้น  ก็เปนการเพียงพอใหจําเลยตองรับผิดแลว  โดย
จําเลยจะถูกตัดสิทธิไมใหโตเถียงไดเลย  ทางเดียวที่จําเลยจะทําได  คือ  นําสืบพิสูจนวากรณีของ 
จําเลยไมเขาขอสันนิษฐานเทานั้น  ตัวอยางเชน  ตามพระราชบัญญัติยาเสพติดใหโทษ  พ.ศ.  
2522  มาตรา 27  วรรค 2  หากโจทกพิสูจนไดวาจําเลยมียาเสพติดใหโทษในประเภท 2  ไวใน
ครอบครองคํานวณเปนสารบริสุทธิ์ไดตั้งแตหนึ่งรอยกรัมข้ึนไป  เพียงเทานั้นก็เปนการเพียงพอแลว  
โจทกไมตองนําสืบพิสูจนพยานหลักฐานอะไรอีกตอไป  โดยขอสันนิษฐานของกฎหมายจะเขามา
ดําเนินการแทนโจทกตอไป  กลาวคือ  ขอสันนิษฐานจะสรุปเร่ืองลงวาจําเลยมยีาเสพติดดังกลาวไว
ในครอบครองเพื่อจําหนาย  ผลที่ตามมาก็คือ  ขอเท็จจริงที่สรุปโดยขอสันนิษฐานนี้จะถูกนําไป
ปรับกับมาตรา  69  วรรค 2  อันเปนความผิดฐานมียาเสพติดดังกลาวไวในครอบครองเพื่อ
จําหนาย  ซึ่งตองระวางโทษจําคุกตั้งแตหนึ่งปถึงสิบป  และปรับตั้งแตหนึ่งหมื่นบาทถึงหนึ่งแสน
บาท  สวนจําเลยนั้นไมมีสิทธิที่จะโตแยงวาตนไมไดครอบครองยาเสพติดเหลานั้นเพื่อจําหนาย  
เพราะขอสันนิษฐานดังกลาวเปนขอสันนิษฐานเด็ดขาด  ซึ่งมีผลเปนการยุติขอเท็จจริงที่วามี
ยาเสพติดไวในครอบครองเพื่อจําหนาย หรือไมนั้นใหส้ินสุดลงตามที่สันนิษฐานไว  และทําการปด
ปากจําเลยไมใหโตแยงเปนอยางอ่ืนดวย 
  จึงสรุปไดวา  ขอสันนิษฐานเด็ดขาดนี้  มีผลตอความรับผิดของจําเลยโดยตรง  
คือ  จําเลยจะถูกตัดสิทธิในการปฏิเสธความรับผิด 

ข.  กระทบตอภาระการพิสูจน 
  ภาระการพิสูจน  หมายถึง  ภาระในการพิสูจนขอเท็จจริงอยางใดอยางหนึ่งที่ตน
เปนผูกลาวอางข้ึนมาเพื่อใหศาลเห็นจริงดังที่ตนกลาวอาง23 
  ขอสันนิษฐานเด็ดขาดเปนการยุติขอเท็จจริงบางประการลงอยางเด็ดขาด  เพื่อ
เปนหลักในการปรับตัวบทกฎหมายตอไป  และมีผลใหโจทกไดรับประโยชน  คือ  ภาระการพิสูจน
ตางๆ  จะถูกลดลงใหเหลือเพียงพิสูจนใหเขาเงื่อนไขแหงขอสันนิษฐานนั้นเทานั้น  จําเลยก็หมด
โอกาสที่จะพิสูจนพยานหลักฐานหักลางขอสันนิษฐานนั้นไดเลย  ดังเชน  พระราชบัญญัติ
เคร่ืองสําอาง  พ.ศ. 2517  มาตรา  42  “คําส่ังพักใชใบอนุญาตและคําส่ังเพิกถอนใบอนุญาต....ให 

                                                
23คะนึง  ฤาไชย,  พยาน, (กรุงเทพ: สารศึกษาการพิมพ, 2521), หนา 34-35. 
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ปดไว  ณ  สถานที่ผลิตเพื่อขาย  หรือสถานที่นําเขาเพื่อขายซึ่งเคร่ืองสําอางและใหถือวาผูรับ
อนุญาตไดทราบคําส่ังนั้นแลว  ตั้งแตวันที่ปดคําส่ัง”  ในกรณีเชนนี ้ หากโจทกพิสูจนวาไดปดคําส่ัง  
ณ  สถานที่ดังกลาวแลวก็จะฟงขอเท็จจริงเปนยุติวาจําเลยทราบคําส่ังนั้นแลว  ทําใหจําเลยตอง
ผูกพันตามนั้น  สวนทางดานจําเลยนั้น  ภาระการพิสูจนจะถูกตัดลงเหลือเพียงทางเดียว  คือ  ตอง
พิสูจนวาขอเท็จจริงตางๆ ที่เกิดข้ึนนั้นไมตกอยูในบังคับแหงขอสันนิษฐานดังกลาว  โดยพิสูจนให
ศาลเห็นวาไมมีการปดคําส่ังนั้นไว  ณ  สถานที่ผลิต  เปนตน  แตถาพิสูจนไมไดตามนี้แลว  จําเลย 
ก็ไมมีโอกาสที่จะหักลางวาแมจะปดคําส่ังไวแลวก็ตาม  แตจําเลยก็ยังไมทราบคําส่ังนั้น  เพราะ
ในชวงเวลาดังกลาว  จําเลยอยูตางประเทศและไมไดอยูเปนที่เปนทางอันจะทําใหญาติหรือลูกจาง
ของจําเลยสามารถสงขาวใหจําเลยทราบได  เปนตน  ดังนั้น  ขอสันนิษฐานเด็ดขาดจึงมีผลผลัก
ภาระการพิสูจนของจําเลยไมใหมีโอกาสหักลางขอที่สันนิษฐานไวเลย 

ค.  กระทบตอการสูคดี 
  ในคดีอาญาทั่วไปที่ไมมีขอสันนิษฐานที่เปนโทษแกจําเลยเขามาเกี่ยวของนั้น  
จําเลยมีสิทธิที่จะไมใหการไมวาจะเปนชั้นสอบสวน24  ชั้นไตสวนมูลฟอง25  หรือในชั้นพิจารณา26  
และโจทกจะตองพิสูจนใหศาลเชื่อวาจําเลยไดกระทําผิดจริงตามที่โจทกกลาวหา  โดยโจทกจะอาง
จําเลยมาเปนพยานไมได27  แมจําเลยจะอางตนเองเขามาเปนพยาน  จําเลยก็ไดรับการคุมครองไม
ตองตอบคําถามที่อาจทําใหถูกฟองคดีอาญาเชนเดียวกับพยานทั่วไป28  แตถาจําเลยอางตนเอง
เปนพยานในคดีที่ตนถูกฟองและเบิกความเท็จในคดีนั้นแลว  จําเลยจึงจะมีความผิดฐานเบิกความ
เท็จ  ไมวาจําเลยจะใหการเพื่อตอสูคดีหรือจะนิ่งเฉยก็ตาม  ภาระของโจทกก็มีเทาเดิม  แตถาเปน
คดีที่ตกอยูในบังคับของขอสันนิษฐานที่เปนโทษแกจําเลยแลว  โจทกจะไดรับประโยชนจากขอ
สันนิษฐานนั้น  กลาวคือ  ขอสันนิษฐานเหลานั้นจะชวยลดภาระในการพิสูจนและหนาที่นําสืบลง
อยางมาก  แตสําหรับจําเลยแลวสิทธิตางๆ ดังกลาวขางตนจะถูกกระทบอยางมาก  กลาวคือ  
จําเลยจะถูกบังคับโดยปริยายใหตองใหการเพื่อตอสูคดี 

        2.2.1.4.2  ผลกระทบของขอสันนิษฐานไมเด็ดขาด 
    แมขอสันนิษฐานไมเด็ดขาดมีกําเนิดเชนเดียวกับขอสันนิษฐาน
เด็ดขาดก็ตาม  แตเมื่อเปรียบเทียบถึงบทบาทแลว  ขอสันนิษฐานไมเด็ดขาดนี้มีบทบาทใน 
                                                

24ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความอาญา , มาตรา 134/4 , 135. 
25ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความอาญา , มาตรา 165. 
26ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความอาญา , มาตรา 172. 
27ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความอาญา , มาตรา 232. 
28ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความอาญา , มาตรา 234. 
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กฎหมายมากกวา  มีความสําคัญมากกวา และมีที่ใชมากกวาดวย  ทั้งนี้เนื่องจากขอสันนิษฐานไม
เด็ดขาดนี้มีระดับความเปนไปไดนอยกวาขอสันนิษฐานเด็ดขาด  จึงทําใหฝายนิติบัญญัติหยิบ
ยกข้ึนมาใชไดงายกวา  และไดบัญญัติข้ึนเพื่อใหเปนหลักในการยึดถือปฏิบัติในชั้นตนเทานัน้  ดวย
เหตุนี้  กฎหมายจึงยอมใหมีการนําสืบหักลางได  และดวยเหตุที่กฎหมายยอมใหนําสืบหักลางไดนี้
เอง  จึงทําใหผลกระทบของขอสันนิษฐานเชนนี้มีนอยกวาขอสันนิษฐานเด็ดขาด  ซึ่งแยกพิจารณา
ไดดังนี้ 
    ก.  กระทบตอความรับผิดของจําเลย 
    ข.  กระทบตอภาระการพิสูจน 
    ค.  กระทบตอการตอสูคดี 

ก.  กระทบตอความรับผิดของจําเลย 
  ในคดีที่จําเลยตกอยูในบังคับของขอสันนิษฐานไมเด็ดขาดนั้น  จําเลยจะถูก
สันนิษฐานไวกอนวากระทําความผิด  ตอเมื่อจําเลยพิสูจนหักลางขอสันนิษฐานนี้ไดแลว  จึงทําให
จําเลยพนจากความผิดที่โจทกกลาวหา  เชน ตามประมวลกฎหมายอาญา  มาตรา  286  วรรค 2  
บัญญัติวา  “ผูใดไมมีปจจัยอยางอ่ืนอันปรากฏสําหรับดํารงชีพ  หรือไมมีปจจัยอันพอเพียงสําหรับ
ดํารงชีพ  และมีพฤติการณอยางหนึ่งอยางใดตอไปนี้  ใหถือวาผูนั้นดํารงชีพอยูจากรายไดของผูซึ่ง
คาประเวณี  เวนแตจะพิสูจนใหเปนที่พอใจไดวามิไดเปนเชนนั้น 
  (1)  อยูรวมกับผูซึ่งคาประเวณ ี หรือสมาคมกับผูซึ่งคาประเวณีคนเดียวหรือหลาย
คนเปนอาจิณ 
  (2)  กินอยูหลับนอน  หรือรับเงิน  หรือประโยชนอยางอ่ืนโดยผูซึ่งคาประเวณีเปน
ผูจัดให 
  (3)  เขาแทรกแซงเพื่อชวยผูซึ่งคาประเวณีในการทะเลาะวิวาทกับผูที่คบคากับผู
ซึ่งคาประเวณีนั้น”  เมื่อโจทกนําสืบพิสูจนไดวา  จําเลยอยูรวมกับผูซึ่งคาประเวณ ี หรือสมาคมกับ
ผูซึ่งคาประเวณี  กฎหมายเพียงแตสันนิษฐานวาจําเลยดํารงชีพอยูจากรายไดของผูซึ่งคาประเวณี
เทานั้น  และเปดโอกาสใหจําเลยนําพยานหลักฐานมาแสดงเพื่อหักลางวาไมไดดํารงชีพจากรายได
ของผูซึ่งคาประเวณี  เปนตน  แตถาเปนขอสันนิษฐานเด็ดขาดแลว  จําเลยจะไมมีโอกาสเชนนี้เลย 

ข.  กระทบตอภาระการพิสูจน 
  สําหรับโจทกแลว  ขอสันนิษฐานไมเด็ดขาดนี้มีผลเชนเดียวกับขอสันนิษฐาน
เด็ดขาด  คือทําใหโจทกเพียงแตสืบพยานใหเขาขอสันนิษฐานก็เปนการเพียงพอแลว  ในสวนของ
จําเลยนั้น  ขอสันนิษฐานไมเด็ดขาดนี้มีผลกระทบนอยกวาขอสันนิษฐานเด็ดขาด  แตทําใหมีภาระ
การพิสูจนมากกวาขอสันนิษฐานเด็ดขาด  กลาวคือ  ทําใหจําเลยมีภาระที่จะตองแสดงใหศาลเห็น 
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วาขอเท็จจริงที่โจทกพิสูจนนั้นไมอาจจะนําเขาสูขอสันนิษฐานได  ซึ่งขอนี้เปนเชนเดียวกับขอ
สันนิษฐานเด็ดขาดดังกลาวแลว  แตถาหากวาจําเลยพลาดจากการพิสูจนในชั้นนี้ซึ่งมีผลทําให
จําเลยตกอยูในบังคับขอสันนิษฐานแลว  จําเลยก็ยังมีโอกาสที่จะพิสูจนหักลางขอสันนิษฐานนี้ได
อีกชั้นหนึ่ง  โดยแสดงใหเห็นวา  แมจะตกอยูในบังคับขอสันนิษฐานแลวก็ตาม  แตมีขอเท็จจริง
บางอยางที่แสดงใหเห็นวาไมเปนไปตามที่สันนิษฐาน  ตัวอยางเชน  ตามพระราชบัญญัติการพนัน  
พ.ศ. 2478  มาตรา  6  บัญญัติวา  “ผูใดอยูในวงการเลนอันขัดตอบทแหงพระราชบัญญัตินี้.....ให 
สันนิษฐานไวกอนวาผูนั้นเลนดวย  เวนแตผูซึ่งเพียงแตดูการเลนในงานร่ืนเริงสาธารณะ....”  โจทก
มีภาระการพิสูจนเพียงแตแสดงใหเห็นวาจําเลยอยูในวงการเลนเทานั้น  ก็ทําใหจําเลยตกอยูใน
บังคับขอสันนิษฐานแลว  สวนจําเลยก็สามารถที่จะหักลางในชั้นแรกวาขอเท็จจริงที่โจทกพิสูจนนั้น
ยังไมอาจทําใหจําเลยตกอยูในบังคับแหงขอสันนิษฐาน  เชน  แสดงใหเห็นวาจําเลยเพียงแตอยูใน
หองเลนการพนันเทานั้น  ยังไมถึงกับอยูในวงการพนัน29  อันเปนผลใหขอสันนิษฐานดังกลาวไม
อาจนํามาใชกับจําเลย  แตถาจําเลยพลาดจากการพิสูจนในชั้นนี้ซึ่งทําใหจําเลยตกอยูในบังคับขอ
สันนิษฐานแลว  จําเลยก็อาจพิสูจนใหศาลเห็นวาแมจําเลยจะไดอยูในวงเลนการพนันก็ตาม  แต
จําเลยก็ไมไดรวมเลนดวย  เพียงแตไปเปนผูดูแลเทานั้น  เปนตน 

ค.  กระทบตอการตอสูคดี 
  ในขอนี้  ผลกระทบของขอสันนิษฐานไมเด็ดขาดเชนเดียวกับขอสันนิษฐาน
เด็ดขาด  กลาวคือ  จําเลยจะถูกบังคับโดยปริยายใหตองตอสูคดี  หากจําเลยนิ่งเฉยเทากับจําเลย
ยอมรับผิดตามที่โจทกกลาวหา   
  กระบวนพิจารณาคดีทางอาญานั้น  แมจะมีกฎเกณฑและข้ันตอนเกี่ยวกับ
ระเบียบพิธีในการดําเนินคดีก็ตาม  แตก็ไมถือเครงครัดนัก  เพราะในการดําเนินคดีทางอาญา
ยึดถือหลักสําคัญประการหนึ่ง  คือ  จะตองเปดโอกาสใหจําเลยตอสูคดีไดอยางเต็มที่  เชน  ในดาน
คําใหการของจําเลยนั้น  จําเลยจะใหการหรือไมใหการ  หรือใหการแลวถอนคําใหการไดทุกขณะ
ในระหวางพิจารณาจนกวาจะมีคําพิพากษาของศาล  การที่จําเลยนิ่งเฉยนั้นจึงมีความหมายถึง
การนิ่งเฉยตลอดการพิจารณามิใชนิ่งเฉยในขณะที่ศาลถามคําใหการของจําเลยเทานั้น 
 

2.2.2  ขอสันนิษฐานความรับผิดทางอาญาของผูบริหารนิติบุคคล 
 
  2.2.2.1 ขอบเขตของขอสันนิษฐานความรับผิดทางอาญาของผูบริหารนิติบุคคล 

นับแตปรัชญาของระบบเศรษฐกิจแบบทุนนิยม (Capitalistic Market  
                                                

29คําพิพากษาฎีกาที ่ 1008/2478. 
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Economy) ของ อดัม สมิท  ไดมีอิทธิพลตอการจัดระบบเศรษฐกิจในนานาอารยประเทศ นับแตยุค
ศตวรรษที่ 18 ถึงตนศตวรรษที่ 20 ทําใหปรัชญาการใชกฎหมายในยุคนั้นยึดมั่นในแนวความคิด
แบบเสรีนิยมในทางกฎหมาย (Legal Laissez-Faire)30 ซึ่งหลักการของกฎหมายดังกลาว ไม
สนับสนุนใหรัฐใชกลไกทางกฎหมายเขาไปแทรกแซงในเร่ืองทางเศรษฐกิจหรือสังคม  หรือหาก 
จําเปนใหแทรกแซงแตนอยที่สุด อันมีผลทําใหลักษณะของกฎหมายในยุคสมัยนั้นคอนขางตายตัว 
(Self Contained System) โดยยึดถือการวิเคราะหตอกฎเกณฑทางกฎหมายลวนๆ และการมี
ระบบการพิจารณาที่แนนอนตายตัว ตัวอยางเชน กฎหมายในสมัยนั้นไดมีการยึดถือแนวความคิด
เร่ืองความศักดิ์สิทธิ์ และเสรีภาพในการแสดงเจตนา (Autonomie de Volonte) อยางเครงครัด ซึ่ง
ทําใหตองบังคับตามสัญญา ซึ่งไดกระทําข้ึนแมวาในสัญญาดังกลาวคูสัญญาทั้ง 2 ฝายจะ
ไดเปรียบเสียเปรียบกันอยางไรก็ตาม 31  อนึ่ง แนวความคิดแบบเสรีนิยมทางกฎหมายเชนนี้จะ
ดํารงอยูไดดีในสภาพสังคมซึ่งมีลักษณะเรียบงายไมซับซอน หากแตในสังคมซึ่งมีความ
เปล่ียนแปลงทางเศรษฐกิจและสังคมอยางรวดเร็ว ไดกอใหเกิดการวิพากษวิจารณความแข็ง
กระดางของแนวความคิดเสรีนิยมทางกฎหมาย (Legal Laissez-Faire) อยางหลีกเล่ียงไมได  
โดยเฉพาะแรงกดดันจากขบวนการกรรมกรตางๆ ไดเปนตัวการสําคัญผลักดันใหรัฐตองหันมาให
ความสนใจในการใชกฎหมายเพื่อแทรกแซงระบบผลประโยชนในสังคมอยางจริงจัง 

แนวความคิดในการใชกฎหมายของรัฐ เพื่อแทรกแซงระบบผลประโยชน
ในสังคม (Interventionism) ไดเร่ิมเกิดข้ึนนับแตสมัย Roman โดยที่ยูริสต (Jurist)32 ไดเสนอ
แนวทางในการใชกฎหมายเพื่อปรับปรุงและเปล่ียนแปลงสังคม อยางไรก็ตาม แนวความคิดในการ
ใชกฎหมายเพื่อคุมครองสังคม (Social Legislation) ไดรับการกลาวถึงอยางจริงจัง โดย รูดอฟ  
 
 
 

                                                
30Alan Hunt,  The Sociological Movement in Law, (London: Macmillan Press, 1978), p.13 อาง

ถึงโดย จรัล โฆษณานันท,  นิติปรัชญา, (กรุงเทพมหานคร: หางหุนสวนจํากัดชนวนพิมพ, 2532), หนา  241. 
31บวรศักด์ิ  อุวรรณโณ,   “การแกไขปญหาสังคมและเศรษฐกิจดวยกฎหมาย : ปญหากฎหมายเร่ือง

ความยากจน,” ใน  เอกสารการสอนชุดวิชากฎหมายกับการเปล่ียนแปลงของสังคม  คณะนิติศาสตร  
มหาวิทยาลัยสุโขทัยธรรมาธิราช, 2532 หนา 653 

32 อภิรัตน  เพ็ชรศิริ.  “การศึกษาและการใหความรูทางกฎหมาย :  นักนิติศาสตรและวิศวกรรมสังคม”  
เอกสารการสอนชุดวิชากฎหมายกับการเปล่ียนแปลงของสังคม (นนทบุรี: มหาวิทยาลัยสุโขทัยธรรมาธิราช,  
2532), หนา 440. 
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ฟอน เยียร่ิง (Rudoff Von Jhering) นักนิติศาสตรชาวเยอรมันผูซึ่งเสนอความคิดเห็นไวในหนังสือ 
เร่ือง  “กฎหมายในฐานะเคร่ืองมือเพื่อบรรลุเปาหมาย” (Law as a Means to an End)33  ความวา 

“กฎหมายที่ดีจะตองแบกภาระทั้งหลายที่จะมีอิทธิพลตอผลประโยชน
ตางๆ ในชีวิตของสังคม โดยมอบใหรัฐหยิบยกเอาผลประโยชนอยางใดอยางหนึ่งมาพิจารณาเปน
พิเศษ...     ในสังคมที่มีความเหล่ือมลํ้า หรือมีชองวางในทางเศรษฐกิจที่หางกันมากระหวางความ 
“มี” กับความ “จน” ถาจะนํากฎหมายมาใชใหประสานกับสภาพของสังคมดังกลาว หากจะใช
กฎหมายในลักษณะเทาเทียมกันตอบุคคลทุกคนตามลักษณะของกฎหมายทั่วๆ ไป ที่ยึดถือปฏิบัติ 
อยูแลวก็ไมอาจที่จะแกปญหาชองวางดังกลาวได การใชกฎหมายในทางสังคมบางลักษณะ เพื่อ
จุดมุงหมายที่จะแกปญหาดังกลาว จึงจําเปนที่จะตองเปล่ียนแนวความคิดในการ “สราง” และการ 
“ใช”  อยางไมเทาเทียมเพื่อใหเกิดความเทาเทียมกัน หรือ อยางนอยก็เกือบจะเทาเทียมกัน” 

แนวความคิดในการใชกฎหมายเปนเคร่ืองมือเพื่อบรรลุเปาหมายของรัฐ 
(Law As a Means to an End) ไดมีอิทธิพลตอระบบกฎหมายของประเทศสหรัฐอเมริกา นับแตตน
ศตวรรษที่ 20 โดย  รอสโก พาวนด (Roscoe Pound) ศาสตราจารยทางกฎหมาย จากมหา 
วิทยาลัยฮารวารด ผูซึ่งพัฒนาทฤษฎีการใชกฎหมายเพื่อคุมครองสังคม (Social Legislation) ใหมี
รายละเอียดในเชิงปฏิบัติเพิ่มมากข้ึน และไดทําใหทฤษฏีนี้เปนที่ยอมรับแพรหลายมากข้ึน ใน
ดินแดนตางๆ โดยพาวนด (Pound)  ไดกลาวถึงกฎหมายวา เปนเคร่ืองมือสําหรับรักษา
ผลประโยชนตางๆ ในสังคม เพื่อใหเกิดความสมดุลประหนึ่งการกอสรางหรือวิศวกรรมสังคม  จึง
อาจกลาวไดวาทฤษฎีวิศวกรรมสังคม (Social Engineering Theory)  เปนแนวคิดซึ่งเนนถึงภารกิจ
ของรัฐ ในการจัดระบบผลประโยชนตางๆ  ใหสมดุลดวยกลไกทางกฎหมาย คลายกับการเปนนัก
วิศวกรรมสังคมที่มุงสรางโครงสรางสังคมใหม อันมีประสิทธิภาพในการตอบสนองความตองการ
ของประชาชนอยางสูงสุดโดยใหเกิดความราวฉานหรือสูญเสียนอยที่สุด34 

ดวยอิทธิพลของแนวความคิดในการใชกฎหมายเพื่อคุมครองสังคม ทํา
ใหบทบาทของรัฐในยุคนั้นเพิ่มมากข้ึนอยางรวดเร็ว รัฐไดเขาแทรกแซงในกิจกรรมตางๆ ในสังคม
ซึ่งแตเดิมรัฐไมเคยเกี่ยวของเลย เชน การเขามามีบทบาทในการจัดการศึกษา, การสาธารณูปโภค
และสาธารณูปการทั้งปวง, การจัดความสัมพันธระหวางนายจาง ลูกจาง, การจัดการแกไขปญหา
เร่ืองปากทองประชาชน, การแกไขปญหาส่ิงแวดลอมตลอดจนการเขามาจัดระเบียบในการดําเนิน 
                                                

33กฎหมายในฐานะเคร่ืองมือเพื่อบรรลุเปาหมาย (Law as a Means to an End) นี้เดิมทีไดเขียนไวเปน
ภาษาเยอรมันซ่ึงใชช่ือวา “วัตถุประสงคในกฎหมาย” (Der Zweek in Reclit).  

34Roscoe Pound,  Interpretations of Legal History, (New York, 1923), p. 156. อางถึงโดย  จรัล  
โฆษณานันท. 
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กิจกรรมทางธุรกิจของเอกชน ดวยเหตุนี้บทบาทและหนาที่ของกฎหมายในฐานะซึ่งเปนเคร่ืองมือ
ของรัฐจึงไดขยายกวางออกไปจากเดิมมาก  เชน ปรากฏการณรัฐบัญญัติใหมๆ เปนจํานวนมาก 
ไมวาจะเปนรัฐบัญญัติคุมครองผูบริโภค, รัฐบัญญัติปองกันสุขภาพและความปลอดภัยของ
สาธารณะ, รัฐบัญญัติคุมครองแรงงาน หรือ รัฐบัญญัติเกี่ยวกับการดําเนินกิจกรรมทางธุรกิจของ
เอกชน35 

ในสวนของกฎหมายอาญานั้น ไดปรากฏอิทธิพลของแนวความคิดในการ
ใชกฎหมายเพื่อคุมครองสังคม (Social Legislation)  ในกฎหมายอาญาเชนเดียวกันกับกฎหมาย
ประเภทอ่ืนๆ  โดยมีการใชแนวความคิดในการใชกฎหมายเพื่อคุมครองสังคมเพื่อขยายบทบาท  
และหนาที่ของกฎหมายอาญา ซึ่งแตเดิมไดมีบทบาทในการควบคุมสังคมอยางแคบ เชน ปรากฏ
วาไดมีการนํามาตรการทางอาญาไปใชกับกฎหมายซึ่งเกี่ยวของกับสุขภาพและความปลอดภัยของ
สาธารณะ, ส่ิงแวดลอม, การดําเนินกิจกรรมทางธุรกิจของเอกชน และกฎหมายอ่ืนๆ มากมาย 
นอกจากนี้แลวยังไดมีการนําแนวความคิดในการใชกฎหมาย เพื่อคุมครองสังคมไปใชในการ
เปล่ียนแปลงหลักเกณฑความรับผิดทางอาญาทั่วไป เชน ยกเวนหลักเจตนา (Mens Rea)  ซึ่งแต
เดิมเคยยึดถือวาเปนพื้นฐานของระบบงานยุติธรรมทางอาญา (The Foundation of all Criminal 
Justice)36 ตามหลักความรับผิดเด็ดขาด หรือความรับผิดซึ่งเกิดข้ึนโดยไมคํานึงถึงเจตนาของ
ผูกระทําความผิด (Strict Liability, Liability Without Fault) กําหนดหลักความรับผิดเพื่อบุคคลอ่ืน 
(Vicarious Liability) ซึ่งทําใหบุคคลตองรับผิดจากการกระทําความผิดอาญาของบุคคลอ่ืนอัน
เนื่องมาจากสถานะ (Status) และวางหลักความรับผิดทางอาญาของนิติบุคคล (Corporate 
Liability)  เปนตน 

ในประเทศไทย ปรากฏวาแนวความคิดในการใชกฎหมายเพื่อคุมครอง
สังคม (Social Legislation) ไดเขามามีบทบาทในกฎหมายอาญานานแลว ดังที่ปรากฏตาม
พระราชบัญญัติมาตราชั่งตวงวัด พ.ศ. 2466 ซึ่งไดนําหลักความรับผิดเพื่อบุคคลอ่ืน (Vicarious 
Liability) มาใชในการกําหนดความรับผิดทางอาญาของนายจาง เมื่อปรากฏการกระทําความผิด
ของลูกจาง เนื่องจากกฎหมายดังกลาวมีจุดประสงคในการกําหนดหนาที่แกนายจาง เพื่อให
นายจางปองกันมิใหเกิดจากกระทําความผิดทางอาญาจากการดําเนินกิจกรรมทางธุรกิจของตน 

ดังนั้น  เมื่อรัฐนําบทบัญญัติเร่ืองความรับผิดทางอาญาของผูบริหารนิติ
บุคคลมาบัญญัติไวในลักษณะขอสันนิษฐานความรับผิดทางอาญา  เพื่อจุดประสงคในการผลัก 

                                                
35Williams Glanville,  Textbook of Criminal Law, Stevens and son Limited, p. 905. 
36Cockburn CJ ไดกลาวไวในคดี Sleep (1861) 8 Cox at 477. 
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ภาระการพิสูจนความผิดบางประการ  ซึ่งมีความยากลําบากในการหาพยานหลักฐานมาพิสูจน
ความผิดของจําเลย  เนื่องจากพยานหลักฐานสวนใหญไดอยูในความรูเห็นของจําเลยแตฝายเดียว 
ลักษณะขอสันนิษฐานความรับผิดทางอาญาของผูบริหารนิติบุคคล จึงเปนการสันนิษฐานทั้งใน
สวนของการกระทํา คือการกระทําการ หรืองดเวนการกระทําการใดๆ อันกอใหเกิดการกระทํา
ความผิดอาญาของนิติบุคคล และสวนขององคประกอบทางจิตใจซึ่งตําหนิได คือ มีความรูเห็นเปน
ใจในการกระทําความผิด โดยขอสันนิษฐานความรับผิดทางอาญาของผูบริหารนิติบุคคลขางตนได
เปดโอกาสใหผูบริหารนิติบุคคล ซึ่งเปนจําเลยตามขอสันนิษฐานสามารถนําพยานหลักฐานมา
พิสูจนหักลางความผิดของตนเองได 

2.2.2.2    เหตุผลในการกําหนดขอสันนิษฐานความรับผิดทางอาญาของผูบริหาร 
นิติบุคคล  

โดยที่ขอสันนิษฐานจะตองประกอบข้ึนดวยเหตุผลของการบัญญัติไวเปน 
กฎหมาย  ในเร่ืองขอสันนิษฐานเกี่ยวกับความรับผิดทางอาญาของผูบริหารนิติบุคคลก็เชนเดียวกัน 
มีเหตุผลของการบัญญัติไวสรุปไดดังตอไปนี้ 

1. ผูบริหารนิติบุคคลมีหนาที่และความรับผิดชอบตอทั้งนิติบุคคลและ 
ตอสังคม 

2. นโยบายในการควบคุมอาชญากรรมของรัฐ 
3. ความยากลําบากในการหาพยานหลักฐาน 

 

1.  ผูบริหารนิติบุคคลมีหนาที่ และความรับผิดชอบตอทั้งนิติบุคคลและ
สังคม ถือเปนหนาที่ตามกฎหมาย เนื่องจากประเทศไทยใชระบบเศรษฐกิจแบบทุนนิยม 
(Capitalistic Market Economy)  ซึ่งเปดโอกาสใหเอกชนแสวงหาประโยชน หรือผลกําไรจาก
ธุรกิจไดอยางเต็มที่  ดังนั้น เมื่อนักธุรกิจไมมีความรับผิดชอบตอสังคม บาปเคราะหยอมตกอยูกับ
ผูบริโภค เชน ผูบริโภคตองบริโภคสินคาที่มีราคาสูงเกินไปเนื่องจากผลของการผูกขาดเปนตน37  
เมื่อธุรกิจของนิติบุคคลมีผลกระทบตอสาธารณชนและความมั่นคงของประเทศเชนนี้จึงจําเปนที่
รัฐบาลตองกําหนดหนาที่และความรับผิดชอบที่เขมงวดใหแกนิติบุคคล 

 

                                                
37ศิริ  อติโพธ,  “ขอสังเกตเก่ียวกับพระราชบัญญัติปองกันการคากําไรเกินควร”  ขาวพาณิชย ฉบับ

พิเศษที่ระลึกในโอกาสคลายวันสถาปนากระทรวงพาณิชย (20 สิงหาคม 2519) หนา 18. อางจาก ไชยยศ  เหมะ
รัชตะ,  “กฎหมายวาดวยการปองกันการผูกขาดและการจํากัดทางธุรกิจการคา”  วารสารกฎหมาย  ปที่ 4 ฉบับที ่
1 (มกราคม – เมษายน 2521): หนา 112-113.  
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อนึ่ง เนื่องจากสภาพที่แทจริงของนิติบุคคลเปนเพียงส่ิงที่กฎหมายสราง

ข้ึนไมมีชีวิตจิตใจ  การกระทําและการแสดงเจตนายอมแสดงออกโดยผูบริหารนิติบุคคลทั้งส้ิน 
ดังนั้น  เมื่อผูบริหารนิติบุคคลกระทําความผิดทางอาญายอมตองรับโทษในผลแหงการกระทําของ
ตนและกรณีเชนนี้ยอมเปนการไมชอบที่จะโอนความรับผิดใหนิติบุคคลรับผิดเพียงลําพัง 

2. นโยบายในการควบคุมอาชญากรรมของรัฐ  นั่นคือ  นโยบายในการ 
ควบคุมมิใหผูบริหารนิติบุคคลฉวยโอกาสจากการเปนผูแทนนิติบุคคลกระทําความผิดข้ึน เพราะ
กิจการที่นิติบุคคลดําเนินการอยูนั้นสงผลตอสาธารณชน ดังจะปรากฏตามเหตุผลในการตรา
พระราชบัญญัติคุมครองผูบริโภค พ.ศ. 252538  ดังนี้ 

“เนื่องจากปจจุบันนี้การเสนอสินคาและบริการตางๆ ตอ 
ประชาชนนับวันแตจะเพิ่มมากข้ึน ผูประกอบธุรกิจการคาและผูที่ประกอบธุรกิจโฆษณาไดนํา
วิชาการในทางการตลาด และทางการโฆษณามาใชในการสงเสริมการขายสินคาและบริการ ซึ่ง
การกระทําดังกลาว ทําใหผูบริโภคตกอยูในฐานะที่เสียเปรียบ เพราะผูบริโภคไมอยูในฐานะที่ทราบ
ภาวะตลาด และความจริงที่เกี่ยวกับคุณภาพและราคาของสินคา และบริการตางๆ ไดอยางถูกตอง
ทันทวงที นอกจากนั้นในบางกรณีแมจะมีกฎหมายใหความคุมครองสิทธิของผูบริโภค โดยการ
กําหนดคุณภาพและราคาของสินคาและบริการอยูแลวก็ตาม แตการที่ผูบริโภคแตละรายจะไป
ฟองรองดําเนินคดี กับผูประกอบธุรกิจการคาหรือผูประกอบธุรกิจโฆษณา เมื่อมีการละเมิดสิทธิ
ของผูบริโภคยอมจะเสียเวลา และคาใชจายเปนการไมคุมคาและผูบริโภคจํานวนมากไมอยูใน
ฐานะที่จะเสียเวลาและคาใชจายในการดําเนินคดีได และในบางกรณีก็ไมอาจระงับหรือยับยั้งการ
กระทําที่จะเกิดความเสียหายแกผูบริโภคไดทันทวงที สมควรมีกฎหมายใหความคุมครองสิทธิของ
ผูบริโภค เปนการทั่วไป โดยกําหนดหนาที่ของผูประกอบธุรกิจการคาและผูประกอบธุรกิจโฆษณา
ตอผูบริโภค เพื่อใหความเปนธรรมตามสมควรแกผูบริโภค ตลอดจนจัดใหมีองคกรของรัฐที่
เหมาะสมเพื่อตรวจตรา ดูแลและประสาน การปฏิบัติงานของสวนราชการตางๆ ในการใหความ
คุมครองผูบริโภค จึงจําเปนตองตราพระราชบัญญัตินี้ข้ึน” 

3.  ความยากลําบากในการหาพยานหลักฐาน ที่จะเอาผิดกับผูบริหาร
ของนิติบุคคลเนื่องจากการกระทําที่ผิดตอกฎหมาย ซึ่งกระทําโดยผูที่มีความรูความสามารถระดับ
มันสมองนั้นยอมรัดกุม อีกทั้งขอเท็จจริงในการกระทําความผิดยังอยูในความรูเห็นของบุคคลเพียง
ฝายเดียว คือกลุมผูบริหารนิติบุคคล  ทั้งนี้เนื่องจากระบบเศรษฐกิจแบบทุนนิยม (Capitalistic 
Market  Economy) ซึ่งมิไดเปดโอกาสใหรัฐเขาควบคุมการบริหารงานของนิติบุคคลไดทุกข้ันตอน  

                                                
38ราชกิจจานุเบกษา ฉบับพิเศษ เลม 96  ตอนที ่72 (4 พฤษภาคม 2522). 
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และยิ่งไปกวานี้ รัฐบาลก็ไมมีเจาหนาที่มากพอที่จะตรวจตราการดําเนินกิจการไดอยางใกลชิด 
และการจะให เจาหนาที่ เขาตรวจตรา  การดําเนินการไดจะตองใช เจาหนาที่ที่มีความรู
ความสามารถอยางมาก 

ดวยเหตุนี้จึงมีความจําเปนตองกําหนดขอสันนิษฐานความรับผิดทาง
อาญาของผูบริหารนิติบุคคลมาใชในบทบัญญัติของกฎหมาย  เพื่อประโยชนในการดําเนินคดีตาม
กระบวนการยุติธรรม 
 



บทท่ี  3 
  

การกําหนดขอสันนิษฐานความรับผิดทางอาญาของผูบริหารนิติบุคคลใน
ความผิดเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย 

ตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 
 
3.1  บทบัญญัติของกฎหมายท่ีเกี่ยวกับการกระทําความผิดของผูบริหารนิติบุคคลเกี่ยวกับ
การกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซ้ือขายหลักทรัพยตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย
และตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 
 

3.1.1 ลักษณะการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซ้ือขายหลักทรัพย 
 

พระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535  กําหนดมาตรการใน 
การปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมในการซื้อขายหลักทรัพยไวในหมวด 8 วาดวยการกระทําอัน
ไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยและการเขาถือหลักทรัพยเพื่อครอบงํากิจการ สวนที่ 1 
วาดวยการปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย  ซึ่งอยูในมาตรา 241 
ถึงมาตรา 244 อันไดแก  การกระทําที่เขาลักษณะ ดังตอไปนี้ 
  3.1.1.1 การบอกกลาวขอความอันเปนเท็จ หรือทําใหผูอ่ืนสําคัญผิดในขอเท็จจริง 

มาตรา 238 แหงพระราชบัญญัติหลักทรัพยฯ บัญญัติวา 
“หามมิใหบริษัทหลักทรัพย  หรือผูซึ่งรับผิดชอบในการดําเนินกิจการของ 

บริษัทหลักทรัพยหรือบริษัทที่ออกหลักทรัพย  หรือผูมีสวนไดเสียในหลักทรัพยบอกกลาวขอความ
อันเปนเท็จ หรือขอความใดโดยเจตนาใหผูอ่ืนสําคัญผิดในขอเท็จจริงเกี่ยวกับฐานะ การเงิน ผล
การดําเนินงาน หรือราคาซื้อขายหลักทรัพยของบริษัท หรือนิติบุคคลที่มีหลักทรัพยจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย หรือหลักทรัพยซื้อขายในศูนยซื้อขายหลักทรัพย” 

บัญญัติในมาตรานี้กําหนดขอหามสําหรับบุคคลตอไปนี้ 
(ก) บริษัทหลักทรัพย 
(ข) ผูซึ่งรับผิดชอบในการดําเนินกิจการของบริษัทหลักทรัพย  ซึ่ง 

หมายความถึง  ผูบริหารของบริษัทหลักทรัพยไมวาจะดํารงตําแหนงกรรมการ  หรือตําแหนงอ่ืนใด
ซึ่งมีหนาที่รับผิดชอบในการดําเนินการของบริษัท 

(ค) บริษัทที่ออกหลักทรัพย 
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(ง) ผูมีสวนไดเสียในหลักทรัพย ซึ่งหมายถึงบุคคลใดๆ ก็ตามที่มีสวน
ไดเสียในหลักทรัพยนั้น 

บุคคลตาม (ก) - (ง) ถูกหามมิใหบอกกลาวขอมูลซึ่งมีลักษณะดังตอไปนี ้
(1) ขอความอันเปน “เท็จ” ในทางกฎหมาย ขอความอันเปนเท็จ 

หมายถึง  ขอความที่ไมเปนความจริง จึงตองเปนขอเท็จจริงที่เกิดข้ึนมาแลว ดังนั้น ขอเท็จจริงที่ยัง
ไมเกิดข้ึนจึงยังไมถือวาเปนขอความเท็จ1 

(2) ขอความใดๆ ก็ตาม  ไมวาจะจริงหรือเท็จ  แตผูบอกกลาวมีเจตนา 
พิเศษเพื่อใหผูอ่ืนสําคัญผิดในขอเท็จจริงเกี่ยวกับฐานะการเงิน  ผลการดําเนินงาน หรือราคาซื้อ
ขายหลักทรัพยของบริษัทหรือนิติบุคคลที่มีหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย  หรือ
หลักทรัพยซื้อขายในศูนยซื้อขายหลักทรัพย 

การบอกกลาวขางตนไมจํากัดวิธีการ  ไมวาจะเปนบอกกลาวดวยวาจา 
หรือเปนลายลักษณอักษร  และไมคํานึงวาผูไดรับการบอกกลาวจะเชื่อในขอมูลนั้นหรือไมก็ตาม  
ตัวอยางเชน  กรรมการของบริษัทหลักทรัพยแหงหนึ่ง  ซึ่งเปนบุคคลตองหามตาม (ข) บอกลูกคา
ของตนวาในไตรมาสนี้ฐานะการเงินของบริษัท A  ซึ่งเปนบริษัทที่มีหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย  มีผลประกอบการที่ดีมากและทํากําไรไดสูงข้ึนทําใหลูกคาซึ่งไดรับขอมูลตีความไดวา
ราคาของหลักทรัพยนาจะสูงข้ึน  จึงพากันเขาไปซื้อหลักทรัพยของบริษัท A  ทั้งที่แทจริงแลวบริษัท 
A ประสบผลขาดทุนอยู เปนตน 
                        3.1.1.2  การแพรขาววาหลักทรัพยจะมีราคาเปล่ียนแปลง 

 มาตรา 239 แหงพระราชบัญญัติหลักทรัพยฯ บัญญัติวา 
 “หามมิใหบริษัทหลักทรัพย หรือผูซึ่งรับผิดชอบในการดําเนินกิจการของ 

บริษัทหลักทรัพย หรือบริษัทที่ออกหลักทรัพย  หรือผูมีสวนไดเสียในหลักทรัพย  แพรขาวเกี่ยวกับ
ขอเท็จจริงใดๆ อันอาจทําใหบุคคลอ่ืนเขาใจวาหลักทรัพยใดจะมีราคาสูงข้ึนหรือลดลง  เวนแตจะ
เปนการแพรขาวในขอเท็จจริงที่ไดแจงไวกับตลาดหลักทรัพยแลว” 

 บุคคลผูถูกหามตามมาตรานี้เปนบุคคลในกลุมเดียวกับมาตรา 238 
ไดแกบุคคลดังตอไปนี้ 

 (ก)  บริษัทหลักทรัพย 
 (ข)  ผูซึ่งรับผิดชอบในการดําเนินกิจการของบริษัทหลักทรัพย  ซึ่ง 

                                                
1พิเศษ เสตเสถียร,  “การกระทําอันไมเปนธรรมเก่ียวกับการซ้ือขายหลักทรัพย (การปนหุน),” เอกสาร

ในการสัมมนาผูพิพากษาเร่ือง กฎหมายธุรกิจหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย คร้ังที่ 2  เสนอที่สถาบันพัฒนา 
ขาราชการฝายตุลาการ 26-27 พฤษภาคม 2537. (เอกสารไมตีพิมพเผยแพร) 
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หมายความถึงผูบริหารของบริษัทหลักทรัพยไมวาจะดํารงตําแหนงกรรมการ หรือตําแหนงอ่ืนใดซึ่ง
มีหนาที่รับผิดชอบในการดําเนินการของบริษัท 

(ค)   บริษัทที่ออกหลักทรัพย 
            (ง)    ผูมีสวนไดเสียในหลักทรัพย  ซึ่งหมายถึงบุคคลใดๆ ก็ตามที่มีสวน 

ไดเสียในหลักทรัพยนั้น 
การกระทําที่ถูกหามตามมาตรานี้คือการแพรขาว (dissemination) ซึ่ง 

หมายถึง  การทําใหขาวแพรหลายออกไปแกบุคคลในวงกวาง  ไมวาจะเปนการเผยแพรโดย
ส่ือมวลชน  หรือจัดทําเอกสารเผยแพร  ซึ่งแมวาผูที่ไดรับขาวจะไมหลงเชื่อ  ผูกระทําก็มีความผิด
ตัวอยางเชน บริษัท A ซึ่งเปนบริษัทที่มีหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยจัดทําเอกสาร
เผยแพรในทํานองวาบริษัทกําลังจะมีขาวดีในอนาคตอันใกล  ใหบุคคลทั่วไปรับทราบขอมูล
ดังกลาวกอนที่จะดําเนินการตามหลักเกณฑการเปดเผยขอมูลที่ตลาดหลักทรัพยกําหนดไว  ซึ่งจะ
ทําใหผูลงทุนหลงเขาใจไปวาราคาหลักทรัพยของบริษัทจะตองสูงข้ึน  จึงเขาไปซื้อหลักทรัพยของ
บริษัทนั้น เปนตน 

3.1.1.3  การแพรขาวอันเปนเท็จใหเล่ืองลือ 
 มาตรา 240 แหงพระราชบัญญัติหลักทรัพยฯ บัญญัติวา 
 “หามมิใหผูใดแพรขาวอันเปนความเท็จใหเล่ืองลือจนอาจทําใหบุคคล 

อ่ืนเขาใจวาหลักทรัพยใดจะมีราคาสูงข้ึนหรือลดลง” 
บทบัญญัติในมาตรานี ้ กําหนดขอหามเปนการทั่วไปสําหรับบุคคลใดๆ ก็ 

ตามไมจําเปนวาจะเปนผูที่เกี่ยวของกับการซื้อขายหลักทรัพยหรือไม  การกระทํา คือการเผยแพร
ขาวอันเปนเท็จใหเล่ืองลือ  ซึ่งขาวอันเปนเท็จหมายถึงขาวที่เกิดจากการปนแตง หรือบิดเบือน
ขอเท็จจริง ตัวอยางเชน  การนําขาวไปเผยแพรในหองคาหลักทรัพย  ที่มีผูลงทุนอยูมากมายวามี
การระเบิดเกิดข้ึนที่จังหวัดชายแดนภาคใต  ทําใหผูคนลมตายจํานวนมาก  อาจทําใหไมมี
นักทองเที่ยวมาเที่ยวที่ประเทศไทยอีก  ทั้งที่ไมเปนความจริง  ซึ่งจะเปนผลทําใหราคาหลักทรัพย
ลดต่ําลง  เปนตน 

3.1.1.4  การซื้อขายหลักทรัพยโดยใชขอมูลภายในเพื่อประโยชนตอตนเอง หรือ 
ผูอ่ืน  (Insider  Trading) 

มาตรา 241 แหงพระราชบัญญัติหลักทรัพยฯ บัญญัติวา 
“ในการซื้อหรือขายซึ่งหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย หรือ 

หลักทรัพยที่ซื้อขายในศูนยซื้อขายหลักทรัพย  หามมิใหบุคคลใดทําการซื้อหรือขาย หรือเสนอซื้อ 
หรือเสนอขาย  หรือชักชวนใหบุคคลอ่ืนซื้อหรือขาย หรือเสนอซื้อ หรือเสนอขายซึ่งหลักทรัพยจด 
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ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย หรือหลักทรัพยที่ซื้อขายในศูนยซื้อขายหลักทรัพยไมวาโดยทางตรง
หรือทางออม  ในประการที่นาจะเปนการเอาเปรียบตอบุคคลภายนอกโดยอาศัยขอเท็จจริงอันเปน
สาระสําคัญตอการเปล่ียนแปลงราคาของหลักทรัพยที่ยังมิไดเปดเผยตอประชาชน และตนไดลวงรู
มาในตําแหนงหรือฐานะเชนนั้น  และไมวาการกระทําดังกลาวจะกระทําเพื่อประโยชนตอตนเอง
หรือผูอ่ืน  หรือนําขอเท็จจริงเชนนั้นออกเปดเผยเพื่อใหผูอ่ืนกระทําดังกลาวโดยตนไดรับประโยชน
ตอบแทน 

เพื่อประโยชนแหงมาตรานี ้ บุคคลตามวรรคหนึ่งใหรวมถึง 
(1)   กรรมการ  ผูจัดการ  ผูรับผิดชอบในการดําเนินงาน  หรือผูสอบ 

บัญชีของบริษัทที่มีหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย หรือบริษัทที่มีหลักทรัพยซื้อขายใน
ศูนยซื้อขายหลักทรัพย 

(2)   ผูถือหลักทรัพยของบริษัทที่มีหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาด 
หลักทรัพย หรือบริษัทที่มีหลักทรัพยซื้อขายในศูนยซื้อขายหลักทรัพยที่ถือหลักทรัพยตามมูลคาที่
ตราไวเกินรอยละหาของทุนจดทะเบียน  ในกรณีนี้ใหคํานวณมูลคาหลักทรัพยของผูถือหลักทรัพย  
โดยนับหลักทรัพยของคูสมรส และบุตรที่ยังไมบรรลุนิติภาวะของผูถือหลักทรัพยดังกลาวรวมเปน
หลักทรัพยของผูถือหลักทรัพยดวย 

(3)   เจาหนาที่ของหนวยงานของรัฐ  หรือกรรมการผูจัดการ  หรือ 
พนักงานของตลาดหลักทรัพย  หรือศูนยซื้อขายหลักทรัพย  ซึ่งอยูในตําแหนงหรือฐานะที่สามารถ
ลวงรูขอเท็จจริง อันเปนสาระสําคัญตอการเปล่ียนแปลงราคาของหลักทรัพยอันไดจากการปฏิบัติ
หนาที ่

(4)  ผูใดซึ่งเกี่ยวของกับหลักทรัพย และหรือการซื้อขายหลักทรัพยใน 
ตลาดหลักทรัพย หรือศูนยซื้อขายหลักทรัพย” 

แนวความคิดของกฎหมายในเร่ืองนี้มาจากหลักการที่วา “การซื้อขาย 
หลักทรัพยจะตองมีความเปนธรรม (fairness)”  ผูลงทุนทุกคนจะตองไดรับขอมูลที่มีความถูกตอง 
และตองไดรับขอมูลโดยเทาเทียมกัน การที่บุคคลใดอาศัยตําแหนงหนาที่ของตน หรืออาศัยโอกาส
ที่ไดรับขอมูลมากอนบุคคลอ่ืนนําขอมูลนั้นมาแสวงหาประโยชน  ถือเปนการกระทําอันไมเปนธรรม
ตอบุคคลอ่ืน2 

บทบัญญัติในมาตรานี้กําหนดขอหามสําหรับบุคคลภายใน  ซึ่งมีลักษณะ 
ดังตอไปนี้ 

                                                
2เร่ืองเดียวกัน. 
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(ก)  บุคคลใดๆ ซึ่งจะเปนบุคคลธรรมดา หรือนิติบุคคลก็ได 
(ข)  บุคคลที่ถูกสันนิษฐานวาอาจเขาถึงขอมูลภายในของบริษัทที่ออก 

หลักทรัพยไดงายกวาบุคคลทั่วไป  ไดแก  กลุมผูบริหารของบริษัท  กลุมผูถือหุนรายใหญ กลุม
พนักงานเจาหนาที่ และผูซึ่งเกี่ยวของกับหลักทรัพย  และหรือการซื้อขายหลักทรัพยในตลาด
หลักทรัพย  หรือศูนยซื้อขายหลักทรัพย  

    บุคคลตาม (ก) และ (ข)  ถูกหามมิใหกระทําการดังตอไปนี้ 
(1) ซื้อ หรือขาย 
(2) เสนอซื้อ (BID)  หรือเสนอขาย (OFFER) 
(3) ชักชวนใหบุคคลอ่ืนซื้อหรือขาย หรือเสนอซื้อเสนอขาย 
การกระทําตาม (1)-(3) ตองเปนการกระทําโดยอาศัยขอเท็จจริงอันเปน 

สาระสําคัญตอการเปล่ียนแปลงราคาหลักทรัพย  ที่ยังไมไดมีการเปดเผยตอประชาชนและตนได
ลวงรูมาในตําแหนงหรือฐานะเชนนั้น  และไมวาจะเปนการกระทําเพื่อประโยชนตนเองหรือผูอ่ืนก็
ตาม 
   คําวา  “ขอมูลภายใน”  ตามมาตรานี้  หมายถึง  ขอเท็จจริงอันเปน
สาระสําคัญตอการเปล่ียนแปลงราคาของหลักทรัพยที่ยังมิไดเปดเผยตอประชาชน   

3.1.1.5  การซื้อขายหลักทรัพยโดยอําพรางเพื่อใหบุคคลทั่วไปหลงผิด  หรือ  การ 
สรางราคาในการซื้อขายหลักทรัพย  (การปนหุน) 

มาตรา  243  แหงพระราชบัญญัติหลักทรัพยฯ  บัญญัติวา 
   “ในการซื้อหรือขายหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย หรือ
หลักทรัพยซื้อขายในศูนยซื้อขายหลักทรัพย 
   (1)  หามมิใหผูใดทําการซื้อ หรือขายหลักทรัพยโดยรูเห็น  หรือตกลงกับ
บุคคลอ่ืน  อันเปนการอําพรางเพื่อใหบุคคลทั่วไปหลงผิดไปวาขณะใดขณะหนึ่ง หรือชวงเวลาใด
เวลาหนึ่ง  หลักทรัพยนั้นไดมีการซื้อหรือขายกันมาก  หรือราคาของหลักทรัพยนั้นไดเปล่ียนแปลง
ไป  หรือไมมีการเปล่ียนแปลง  อันไมตรงตอสภาพปกติของตลาด 
   (2)  หามมิใหผูใดโดยตนเอง หรือรวมกับผูอ่ืนทําการซื้อขายหลักทรัพยใน
ลักษณะตอเนื่องกัน  อันเปนผลทําใหการซื้อหรือขายหลักทรัพยนั้นผิดไปจาสภาพปกติของตลาด  
และการกระทําดังกลาวไดกระทําไปเพื่อชักจูงใหบุคคลทั่วไปทําการซื้อหรือขายหลักทรัพยนั้น  เวน
แตเปนการกระทําโดยสุจริตเพื่อปกปองประโยชนอันชอบธรรมของตน” 
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   การสรางราคาในการซื้อขายหลักทรัพย หรือการปนหุน  ซึ่งเปนการทําให
สภาพของตลาดผิดไปจากความเปนจริง  ตามที่กําหนดไวในมาตรา  243  แบงไดเปน  2  ลักษณะ  
ไดแก 

     ก.  การอําพราง 
การอําพราง  คือ  การปกปดขอตกลง  หรือการรูเห็นกันในการ 

ซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพย  จนทําใหปริมาณการซื้อขาย  หรือราคาหลักทรัพยผิดไป
จากสภาพปกติของตลาดหลักทรัพย  การสรางราคาหลักทรัพยอาจไมใชลักษณะของการสราง
ราคาเพื่อการเก็งกําไรแตเพียงเทานั้น  การอําพรางที่ เกิดข้ึนโดยปกติมีการทํากันในรูปของ
ขบวนการ  ซึ่งอาจมีบุคคลที่เกี่ยวของเปนจํานวนมาก  ทั้งในดานการบัญชีการซื้อขายหลักทรัพย
และบัญชีการเงิน  บุคคลที่รวมกันกระทําการดังกลาวจะตกลงรูเห็น และนัดแนะการกระทําการกัน
กอน  แลวปกปดการรูเห็นที่ตกลงกันไว  โดยมีการทําใหเห็นวาตางคนตางเปนอิสระไมรูเห็นหรือ
เกี่ยวของกัน  เชน  การเปดบัญชีซื้อขายหลักทรัพยกับบริษัทหลักทรัพยคนละแหงกัน  แลวเขาทํา
การซื้อขายในตลาดหลักทรัพยตามที่ตกลงนัดแนะกันไว  เพื่อทําใหราคาหลักทรัพยนั้นๆเพิ่มสูงข้ึน  
จนทําใหผูลงทุนรายอ่ืนหลงเขาใจวาเปนหลักทรัพยที่นาลงทุน  เพราะมีคนซื้อขายหลักทรัพยนั้น
เปนจํานวนมาก  และเมื่อราคาหลักทรัพยสูงข้ึนในระดับที่พอใจ   บุคคลเหลานั้นก็จะคอยๆทยอย
ขาย  จนกระทั่งเมื่อเวลาผานไป  ถาหากวาไมมีแรงซื้อขายอันเกิดจากการลวงนี้แลว  ราคาของ
หลักทรัพยนั้นก็จะกลับไปสูจุดเดิม  เนื่องจากราคาของหลักทรัพยไมไดเพิ่มสูงข้ึนเพราะ
ปจจัยพื้นฐานที่ดีของหลักทรัพย  เชน  ผลประกอบการที่ดีของบริษัทที่ออกหลักทรัพย  เปนตน  แต
ราคาที่สูงข้ึนนั้นมาจากการซื้อขายหลักทรัพยโดยอําพรางวามีการซื้อขายกันจริง 

  ข.  การเขาทําการซื้อหรือขายหลักทรัพยในลักษณะตอเนื่อง 
   การเขาทําการซื้อหรือขายหลักทรัพยในลักษณะตอเนื่อง  
(series  of  transaction)  อาจเปนการกระทําโดยตนเอง  หรือเปนการกระทํารวมกับผูอ่ืนก็ได  ซึ่ง
การกระทําดังกลาวสงผลใหปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพย  หรือราคาที่ซื้อขาย
หลักทรัพยนั้นผิดไปจากสภาพปกติ หรือสภาพที่ควรจะเปนตามกลไกของตลาดหลักทรัพย  จนทํา
ใหผู อ่ืนหลงเชื่อวามีปริมาณการซื้อขายกันมากราย  จึงเขามาซื้อหรือขายหลักทรัพยนั้น  
ตัวอยางเชน  การทํารายการซื้อหุน A  อยางตอเนื่อง  ในราคาที่สูงข้ึนเร่ือยๆ  ทําใหปริมาณการซื้อ
ขายและราคาของหุน A  เพิ่มสูงข้ึนมาก  จนทําใหผูลงทุนรายอ่ืนหลงเขาใจวาเปนหุนที่ดีจึงไดเขา
ซื้อตาม  ซึ่งเรียกวา  มีการไลราคาข้ึนไปโดยจูงใจใหคนอ่ืนซื้อตามเมื่อราคาสูงมากข้ึน  ผูที่ทําการ
ไลราคาก็จะเอาหุนที่ตัวเองไปซื้อมาออกขายในภายหลัง  ซึ่งราคาสูงกวาในตอนที่ซื้อมามาก  หรือ 
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ในบางกรณีเปนการกระทําโดยทําใหราคาหลักทรัพยลดลงเร่ือยๆ  จนกระทั่งเมื่อถึงจุดที่พอใจก็เขา
ไปซื้อหุนนั้นกลับมาในราคาที่ต่ํามาก  แลวจึงนํามาขายเมื่อราคาสูงข้ึนภายหลัง  เชนนี้เปนตน 
 
 3.1.2 ขอสันนิษฐานความรับผิดทางอาญาของผูบริหารนิติบุคคลเกี่ยวกับการ
กระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซ้ือขายหลักทรัพยตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและ
ตลาดหลักทรัพย  พ.ศ. 2535 
 

จากการศึกษาขางตนจะพบวาพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย 
พ.ศ. 2535 ในสวนที่เกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายทรัพยทรัพยตั้งแต
มาตรา 238 จนถึงมาตรา 243 นั้น เปนบทบัญญัติวาดวยความผิดทั้งส้ินมิไดมีบทบัญญัติที่มี
ลักษณะเปนขอสันนิษฐานความรับผิดทางอาญาของผูบริหารนิติบุคคลแตอยางใด เวนแตใน
มาตรา 244 ซึ่งเปนบทสันนิษฐานเด็ดขาดเกี่ยวกับองคประกอบในการกระทําความผิดตามมาตรา 
243 เฉพาะในสวนที่เกี่ยวกับการกระทําที่ถือวาเปนการอําพรางใหบุคคลทั่วไปหลงผิด ซึ่งมี
รายละเอียดดังนี้  

บทสันนิษฐานของกฎหมาย3ตามมาตรา  244  ที่กําหนดลักษณะของการกระทํา
อันถือเปนการอําพรางใหบุคลทั่วไปหลงผิด ตามมาตรา  243 (1)  บัญญัติวา 
  “มาตรา  244  ในกรณีดังตอไปนี้  ใหถือวาเปนการอําพรางเพื่อใหบุคคลทั่วไป
หลงผิดตามมาตรา  243 (1)  ดวย 
  1.  ทําการซื้อหรือขายหลักทรัพย  ซึ่งในที่สุดบุคคลที่ไดประโยชนจากการซื้อและ
ขายหลักทรัพยนั้นยังคงเปนบุคคลคนเดียวกัน 
  2.  ส่ังซื้อหลักทรัพยโดยรูอยูแลววาตนเอง  หรือผูซึ่งรวมกันไดมาส่ังขาย หรือจะ
ส่ังขายหลักทรัพยของนิติบุคคลเดียวกัน หรือของโครงการจัดการกองทุนรวมเดียวกัน  ประเภท  
และชนิดเดียวกัน  ทั้งนี้  โดยมีจํานวนใกลเคียงกัน  ราคาใกลเคียงกันและภายในเวลาใกลเคียงกัน 
  3.  ส่ังขายหลักทรัพยโดยรูอยูแลววาตนเอง  หรือผูซึ่งรวมกันไดมาส่ังซื้อ  หรือจะ
ส่ังซื้อหลักทรัพยของนิติบุคคลเดียวกัน หรือของโครงการจัดการกองทุนรวมเดียวกัน  ประเภท  
และชนิดเดียวกัน  ทั้งนี้  โดยมีจํานวนใกลเคียงกัน  ราคาใกลเคียงกันและภายในเวลาใกลเคียง
กัน” 

                                                
3วัชระ อนุโยธา,  “การกําหนดใหการกระทําอันไมเปนธรรมเก่ียวกับการซ้ือขายหลักทรัพยเปนความผิด

มูลฐานตามพระราชบัญญัติปองกันและปราบปรามการฟอกเงิน  พ.ศ. 2542,” (วิทยานิพนธปริญญามหาบัณฑิต  
สาขานิติศาสตร บัณฑิตวิทยาลัย จุฬาลงกรณมหาวิทยาลัย, 2547), หนา 88. 
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  ดังนั้น  การกระทําในลักษณะตอไปนี้  จึงถือวาผูกระทําการเปนผูทําการซื้อขาย
หลักทรัพยโดยอําพรางดวย 
  (1)  การทําการซื้อขายตางรายการกัน  แตวาผลประโยชนอยูในบัญชีของบุคคล
เดียวกัน  เชน  การซื้อขายหลักทรัพยโดยใชชื่อบุคคลหลายคนทํารายการซื้อ และรายการขาย
กลับไปกลับมา  ทั้งที่การทํารายการซื้อขายเหลานั้นมาจากเงินของบุคคลเดียวกัน  และสุดทาย
แลวเงินที่ไดจากการซื้อขายก็กลับเขามาสูบัญชีของบุคคลนั้นคนเดียว 
  (2)  การขายหุนบริษัทใดบริษัทหนึ่ง  และซื้อหุนนั้นกลับคืนมาในเวลาเดียวกัน  
โดยมีวัตถุประสงคเพื่อเปนการสรางปริมาณการซื้อขายหุนใหสูงข้ึน  และสรางราคาใหบุคคลอ่ืน
เขาใจผิด  ซึ่งเรียกวา  wash  sale 
  (3)  การซื้อขายหลักทรัพยในลักษณะที่ตกลงนัดแนะกันวาใหคนหนึ่งส่ังซื้อ และ
อีกคนหนึ่งส่ังขายในปริมาณ  ราคา  และในเวลาที่ใกลเคียงกัน 
  (4)  การซื้อขายหลักทรัพยในลักษณะที่ตกลงนัดแนะกันวา  ใหคนหนึ่งส่ังขาย
และอีกคนหนึ่งส่ังซื้อในปริมาณ  ราคา  และในเวลาที่ใกลเคียงกัน 
  การกระทําการซื้อขายหลักทรัพยตาม (3) และ (4) เปนการซื้อขายหลักทรัพยแบบ
จับคู  ซึ่งเรียกวา  matching  orders 
  ในประเด็นนี้  ศาลฎีกาเคยมีคําพิพากษาที่  1766/2539  ระหวางพนักงานอัยการ
โจทก  และนายสอง  วัชรศรีโรจนกับพวกรวม  12  คนเปนจําเลย  ศาลฎีกาวินิจฉัยวา  ขอความที่
บัญญัติไวในมาตรา  243(1)  ดังกลาว  ยอมหมายความวา  หามมิใหผูซื้อหรือผูขายหลักทรัพยรู
เห็น หรือตกลงกับบุคคลอ่ืนปดบังความจริง  เพื่อใหบุคคลทั่วไปเขาใจวาหลักทรัพยนั้นไดซื้อขาย
กันมาก  โดยที่ความจริงไมไดมีการซื้อขายกันมาก  หรือปดบังความจริงเพื่อใหบุคคลทั่วไปเขาใจ
วาราคาของหลักทรัพยนั้นเปล่ียนแปลงสูงข้ึนหรือลดลง  โดยที่ความเปนจริงราคาไมได
เปล่ียนแปลง  หรือปดบังความจริงเพื่อใหบุคคลทั่วไปเขาใจวาราคาหลักทรัพยนั้น  ไมมีการ
เปล่ียนแปลงโดยที่ความเปนจริงราคาไดเปล่ียนแปลงสูงข้ึนหรือลดลง  หรือการซื้อขายหุนโดยอํา
พรางนั้น  หมายถึง   การที่ผูซื้อหรือผูขายไมมีเจตนาซื้อขายหุนกันจริง  แตแกลงสงคําส่ังซื้อหรือ
คําส่ังขายไปตลาดหลักทรัพยเพื่อหลอกลวงผูอ่ืน 

 

กลาวโดยสรุปจากการศึกษาบทบัญญัติในหมวด 8 วาดวยการกระทําอันไมเปน
ธรรมในการซื้อขายหลักทรัพยตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 
แลวพบวา  ไมมีบทบัญญัติใดเลยที่มีลักษณะเปนขอสันนิษฐานความรับผิดทางอาญาของผูบริหาร
นติิบุคคลเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย อันทําใหกระบวนการ 
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ในการบังคับใชกฎหมายและการนําตัวผูกระทําความผิดมาลงโทษตามกฎหมายฉบับดังกลาวไม
อาจดําเนินไปไดอยางมีประสิทธิภาพดังที่จะไดกลาวถึงหัวขอตอไป 
 
3.2  ปญหาการบังคับใชกฎหมายเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซ้ือขาย 
หลักทรัพย 
 

3.2.1 กรณีศึกษาเกี่ยวกับการบังคับใชกฎหมายเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปน 
ธรรมเกี่ยวกับการซ้ือขายหลักทรัพยในประเทศไทย 
 
ตาราง ผลการดําเนินคดีความผิดเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมในการซื้อขายหลักทรัพย และ
การบริหารจัดการนิติบุคคลภายใต พระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย ตั้งแตป  
พ.ศ.2535  ถึงป  พ.ศ.2550 
 

ผลการดําเนินคด ีพ.ศ. จํานวนคด ี
(เร่ือง) อัยการสั่ง

ไมฟอง 
ศาลพิพากษา
ยกฟอง 

อยูระหวางการ
ดําเนินคด ี

ศาลพิพากษา
ลงโทษ 

2535 
2536 
2541 
2542 
2543 
2544 
2545 
2546 
2547 
2548 
2549 
2550 

1 
4 
2 
4 
3 
3 
1 
3 
3 
4 
4 
2 

 
2 
1 
1 
1 
 
1 
2 
1 
3 

1 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
3 

 
1 
1 
1 
2 
3 
 
1 
2 
1 

 
1 
 
2 
 
 
 
 
 
 
1 
2 

รวม 34 12 4 12 6 
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จากตารางผลการดําเนินคดีความผิดเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมในการ 
ซื้อขายหลักทรัพย และการบริหารจัดการนิติบุคคลภายใต พระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาด
หลักทรัพย  พ.ศ.  2535  ตั้งแตป  พ.ศ.2535  ถึงป  พ.ศ.2550   พบวา 

- พ.ศ.2535  มีการรวบรวมพยานหลักฐาน และสงเร่ืองใหหนวยงานที่เกี่ยวของ 
ดําเนินคดี จํานวน 1 เร่ือง  ศาลฎีกามีคําพิพากษาถึงที่สุดใหยกฟอง 

- พ.ศ. 2536  จํานวน 4 เร่ือง  พนักงานอัยการมีคําส่ังไมฟอง 2 เร่ือง  คดี 
อยูระหวางการสืบพยานในศาลชั้นตน 1 เร่ือง  และคดีที่ศาลไดมีคําพิพากษาถึงที่สุดแลวใหลงโทษ
จําคุกจําเลย โดยโทษจําคุกใหรอการลงโทษไว 1 เร่ือง 

- พ.ศ. 2541  จํานวน 2 เร่ือง  พนักงานอัยการมีคําส่ังไมฟอง 1 เร่ือง และมีคําส่ัง 
ฟอง 1 เร่ือง อยูระหวางติดตามผูตองหา  

- พ.ศ. 2542   จํานวน 4 เร่ือง  อยูระหวางพิจารณาของพนักงานอัยการ 1 เร่ือง   
พนักงานอัยการมีคําส่ังไมฟอง 1 เร่ือง  และศาลชั้นตนพิพากษาลงโทษจําเลย 2 เร่ือง (คดีอยู
ระหวางการพิจารณาของศาลอุทธรณ) 

- พ.ศ. 2543  จํานวน 3 เร่ือง อยูระหวางการพิจารณาของพนักงานอัยการ 1 เร่ือง   
พนักงานอัยการมีคําส่ังไมฟอง 1 เร่ือง  และอยูระหวางการสืบพยานในศาลชั้นตน 1 เร่ือง  

- พ.ศ.2544  จํานวน 3 เร่ือง อยูระหวางการพิจารณาของพนักงานสอบสวน 1  
เร่ือง พนักงานอัยการ 1 เร่ือง  และอยูระหวางการสืบพยานในศาลชั้นตน 1 เร่ือง 

- พ.ศ. 2545  จํานวน 1 เร่ือง  พนักงานอัยการมีคําส่ังไมฟอง 
- พ.ศ. 2546  จํานวน 3 เร่ือง  พนักงานอัยการมีคําส่ังไมฟอง 2 เร่ือง  และอยู 

ระหวางการพิจารณาของศาลชั้นตน 1 เร่ือง 
- พ.ศ.2547  จํานวน 3 เร่ือง อยูระหวางการพิจารณาของพนักงานสอบสวน 2  

เร่ือง  และพนักงานอัยการมีคําส่ังไมฟอง 1 เร่ือง  
- พ.ศ.  2548  จํานวน  4  เร่ือง  โดย  3  เร่ืองจําเปนตองยุติการดําเนินการ 

เนื่องจากพยานหลักฐานไมเพียงพอที่จะพิสูจนความผิด  และมี  1  เร่ืองอยูระหวางการพิจารณา
ของศาลชั้นตน 

-  พ.ศ.  2549  จํานวน  4  เร่ือง  โดยศาลไดมีคําพิพากษาจําคุกจําเลย  3  เร่ือง   
สวนอีก  1  เร่ือง  ศาลมีคําพิพากษายกฟองจําเลย 

-  พ.ศ.  2550  จํานวน  2  เร่ือง  โดย  1  เร่ืองศาลอุทธรณมีคําพิพากษาลงโทษ 
จําเลยที่ 1 และ 2  สวนจําเลยที่ 3  ถึงจําเลยที่ 6  พิพากษายกฟอง  อีก  1  เร่ืองศาลมีคําพิพากษา
ลงโทษจําเลย 
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 (ที่มา : สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย, 16   

สิงหาคม  2551) 
 

สําหรับผลการดําเนินคดีอาญาที่นาสนใจนํามาศึกษาวิเคราะห4  มีดังนี้ 
 

1) คดีรวมกันซ้ือขายหุน BBC 
คดีนี้พนักงานอัยการฟองนายสอง  วัชรศรีโรจน  กับพวกรวม  12  คนใน 

ความผิดฐานกระทําการอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย  หรือความผิดฐานปนหุน  
อันเปนความผิดตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย  พ.ศ.  2535  มาตรา  243  ,  
246  ,  247  ,  296  ,  298  ประมวลกฎหมายอาญา  มาตรา  83  ,  91  ซึ่งกองบังคับการสืบสวน
สอบสวนคดีเศรษฐกิจ  (บก.สศก.)  และสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาด
หลักทรัพย  (สํานักงาน ก.ล.ต.)  รวมกันทําการสอบสวนและรวบรวมพยานหลักฐานเสนอให
พนักงานอัยการพิจารณา  และพนักงานอัยการมีคําส่ังฟองผูตองหา  แตศาลชั้นตน  ศาลอุทธรณ  
และศาลฎีกาพิพากษายกฟองทั้ง  3  ศาล  โดยศาลฎีกาใหเหตุผลวา  การที่จําเลยทั้งหมดตาง
รวมกันรูเห็นและรวมกันอําพรางบุคคลทั่วไป  โดยการปกปดการรูเห็นหรือขอตกลงนั้น  โดย
แสดงออกเหมือนวาจําเลยแตละคนตางซื้อหุน  BBC  โดยมิไดรูเห็นหรือมีขอตกลงกันนั้น  แมจะ
ฟงวาจําเลยทั้งหมดมีการกระทําดังกลาวจริง  แตก็มิใชการกระทําอําพรางใหบุคคลทั่วไปหลงผิด
ในเร่ืองปริมาณและราคาหุน BBC  จึงไมมีความผิดตามมาตรา  243(1)  และพยานหลักฐานโจทก
ยังฟงไมไดวาจําเลยทั้งหมดซื้อหุน  BBC  โดยมีเจตนาเพื่อชักจูงใหบุคคลทั่วไปเขาทําการซื้อหุน  
BBC  อันมีความผิดตามมาตรา  243(2)  การซื้อหุน  BBC  ของจําเลยจึงไมไดเปนการกระทํา
ความผิดตามมาตรา 243  และเหตุผลสุดทายของศาลฎีกา  คือ  ตามขอเท็จจริง  พยานหลักฐานที่
โจทกนําสืบยังไมพอที่ศาลจะรับฟงไดวา  จําเลยทั้งหมดรวมกันซื้อและไดมาซึ่งหุน  BBC  
นอกจากที่ไดรายงานไปแลว  และจําเลยที่ 2  ถึงจําเลยที่  12  ไมไดรายงานการไดมาซึ่งหุน  BBC   
ตอสํานักงานคณะกรรมการ ก.ล.ต.  จึงไมเปนความผิดตามมาตรา  246  ,  247  (คําพิพากษา
ฎีกาที่  1766/2539)5 

                                                
4สถาบันกฎหมายอาญา  สํานักงานอัยการสูงสุด,  รายงานการวิจัยฉบับสมบูรณ  เร่ือง  “การพัฒนา

มาตรการทางเลือกเพื่อใชบังคับแกผูกระทําความผิดเก่ียวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเก่ียวกับการซ้ือขาย
หลักทรัพยและการฉอฉลทุจริตในการบริหารจัดการนิติบุคคลตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาด
หลักทรัพย  พ.ศ. 2535, (กรุงเทพมหานคร: สถาบันกฎหมายอาญา, 2549), หนา 6-27. 
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2) คดีรวมกันซ้ือขายหุน SCIB 

คดีหมายเลขแดงท่ี 2008/2546 ของศาลอาญา 
  คดีนี้  โจทกฟอง และนําสืบวา  จําเลยทั้ง  6  คน  รวมกันซื้อขาย

หลักทรัพยของธนาคารนครหลวงไทย  จํากัด  (มหาชน)  หรือ  SCIB  โดยรูเห็นและตกลงกันอํา
พรางบุคคลทั่วไปใหเขาใจผิดวาหุนดังกลาวมีปริมาณการซื้อขายและมีราคาสูงข้ึน  อันผิดไปจาก
สภาพปกติของตลาด  และรวมกันซื้อขายหุนในลักษณะตอเนื่องกัน  เพื่อทําใหราคาหุนสูงข้ึน  และ
บางคร้ังก็ซื้อหุนดังกลาวเมื่อราคาหุนมีแนวโนมลดลงเพื่อพยุงราคาหุนเอาไว  ทําใหปริมาณการซื้อ
ขายหุน SCIB  ผิดไปจากสภาพปกติของตลาด  ซึ่งการกระทําดังกลาวเปนการกระทําเพื่อชักจูงใจ
ใหบุคคลทั่วไปซื้อหรือขายหุนเปนจํานวนมาก  อันเปนความผิดตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย
และตลาดหลักทรัพย  พ.ศ. 2535  มาตรา  243 , 244 , 296  ประกอบประมวลกฎหมายอาญา
มาตรา  83 

  ศาลอาญาวินิจฉัยโดยสรุปไดดังนี้   
  ประเด็นแรก  กรณีความผิดฐานซื้อขายหลักทรัพยโดยรูเห็น หรือตกลง

กับบุคคลอ่ืนอันเปนการอําพรางเพื่อใหบุคคลทั่วไปหลงผิดฯ ตามมาตรา  243(1)  นั้น  ขอเท็จจริง
ปรากฏวา  จําเลยที่ 1 และ  2  ซื้อขายหุน  SCIB จริง  และเปนการซื้อขายหุนตามราคาจริงใน
ตลาดหลักทรัพย  โดยไมไดมีการรูเห็น หรือตกลงกันเพื่ออําพรางใหบุคคลทั่วไปหลงผิด  สวน
จําเลยที่  3 – 6  นั้น  เพียงแตเปดบัญชีซื้อขายหลักทรัพยใหจําเลยที่ 2  เทานั้น  และไมไดรับ
ประโยชนตอบแทนจากการซื้อขายหุนดังกลาวแตอยางใด  จึงไมมีความผิด 

  ประเด็นที่สอง  กรณีความผิดฐานซื้อขายหลักทรัพยตอเนื่องกันฯ  เพื่อชัก
จูงใหบุคคลทั่วไปซื้อ หรือขายหลักทรัพยนั้น  ตามมาตรา  243(2)  ศาลเห็นวา  ขณะเกิดเหตุนั้น  
ปริมาณ และราคาของหุน  SCIB  สูงข้ึนกวาที่ควรจะเปนหลายเทาตัว  โดยไมมีเหตุผลอันสมควรที่
จะมาสนับสนุนในการเปล่ียนแปลงราคาหุน  ถือไดวาเปนการซื้อขายหุนที่ผิดไปจากสภาพปกติ
ของตลาด  สวนกรณีเร่ืองการซื้อขายหุนที่ผิดไปจากสภาพปกติของตลาดนั้น เกิดจากการซื้อขาย
หุนของจําเลยที่ 2  หรือไม  และเปนการซื้อขายในลักษณะตอเนื่องกันหรือไมนั้น  ศาลเห็นวา  การ
ซื้อขายหุนดังกลาวที่ผิดไปจากสภาพปกติของตลาดนั้น  สวนหนึ่งเกิดจากการซื้อขายหุนของ
จําเลยที่  2  แสดงใหเห็นวาการซื้อขายหุน  SCIB  ของจําเลยที่ 2  มีผลตอการตัดสินใจของนัก
ลงทุนทั่วไป  เนื่องจากจําเลยที่ 2  ส่ังซื้อหุนหลายคร้ังและเปนจํานวนมาก  จึงเปนการซื้อขายใน 
 
                                                                                                                                       

5วีระพงษ  บุญโญภาส,  “การพัฒนากระบวนการยุติธรรมไทยกับ  10  ป  ของปญหาอาชญากรรมทาง
เศรษฐกิจ,” หนังสือพิมพประชาชาติธุรกิจ  (ฉบับวันที ่30 มกราคม – 2 กุมภาพันธ 2546). 



  
  46 
 
ลักษณะตอเนื่องดวย  นอกจากนี้  การซื้อหุนของจําเลยที่ 2  ยังมีเจตนาพิเศษเพื่อชักจูงใหบุคคล
ทั่วไปซื้อขายหุนดังกลาวดวย  ถือเปนการกระทําครบองคประกอบความผิดตามมาตรา  243(2)   

 ศาลพิพากษาวา  จําเลยที่ 1  และ  2  มีความผิดตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย
และตลาดหลักทรัพย  พ.ศ. 2535  มาตรา  243(2)  และ  296  ประกอบประมวลกฎหมายอาญา  
มาตรา  83  จําคุกคนละ  1  ป  และปรับคนละ  4,000,000  บาท  สวนจําเลยที่  3 – 6  พิพากษา
ยกฟอง 

 
3) คดีรวมกันซ้ือขายหุนบริษัทรัตนการเคหะ จํากัด (RR)  เมื่อป  พ.ศ. 

2536  ในลักษณะอําพรางเพื่อใหบุคคลท่ัวไปหลงผิด  และรวมกันซ้ือขายหุนดังกลาวใน
ลักษณะตอเน่ือง อันเปนความผิดตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย 
พ.ศ.2535  มาตรา 243 (1)(2) 

คดีนี้  พนักงานสอบสวนมีความเห็นควรส่ังฟองเสนอพนักงานอัยการ 
ตอมาสํานักงานอัยการสูงสุดไดตั้งคณะทํางานข้ึนมาคณะหนึ่งเพื่อพิจารณาส่ังคดี  ปรากฏวา 
พนักงานอัยการส่ังไมฟอง และอธิบดีกรมตํารวจ (ผูบัญชากาการตํารวจแหงชาติ) ไมโตแยงคําส่ัง
ไมฟองของพนักงานอัยการเมื่อป พ.ศ.2540  

ความเห็นของพนักงานอัยการ  สรุปใจความสําคัญได ดังนี้ 
ประการแรก กรณีกลาวหาวา  รวมกันซือ้ขายหุนบริษัทรัตนการเคหะ 

 จํากัด (RR) ในลักษณะอําพรางเพื่อใหบุคคลทั่วไปหลงผิด  อันเปนความผิดตามพระราชบัญญัติ
หลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ.2535 มาตรา 243(1) นั้น  ผูตองหาไดทําการซื้อขายหุนตาม
ราคาจริงในตลาดหลักทรัพย  ไมใชแกลงสงคําส่ังซื้อหรือขายเพื่อหลอกลวงผูอ่ืน  หรือเปนการซื้อ
ขายอําพรางปริมาณหรือราคาหุน  การกระทําของผูตองหาจึงไมเปนความผิดตามพระราชบัญญัติ
หลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย  พ.ศ. 2535  มาตรา  243(1)  สวนผูตองหาอ่ืนที่ถูกอางวามีความ
เกี่ยวของกับจําเลยนั้น  พบวา  แตละคนตางซื้อขายหุน  RR  ดวยตนเองไมไดมีความรูเห็น หรือตก
ลงกัน  การกระทําของผูตองหาและผูเกี่ยวของดังกลาวจึงไมเปนความผิดตามมาตรา  243(1) 

ประการที่สอง กรณีกลาวหาวา  รวมกันซื้อขายหุนบริษัทรัตนการเคหะ 
จํากัด (RR)  ในลักษณะตอเนื่อง อันเปนความผิดตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย และตลาด
หลักทรัพย  พ.ศ.2535  มาตรา 243(2) นั้น  พนักงานอัยการมีความเห็นวา  ถึงแมการซื้อขายหุน
ของผูตองหาในขณะเกิดเหตุคดีนี้ผิดไปจากสภาพปกติของตลาด  โดยมีการซื้อขายหุนกันเปน
จํานวนมาก  ทําใหราคาหุนสูงข้ึน  แตไมปรากฏหลักฐานชัดเจนวา  มีลักษณะเปนการซื้อขาย
ตอเนื่องกัน  และปริมาณการซื้อขายหุน  RR  ของผูตองหาก็มีปริมาณนอยเกินกวาที่จะสงผล 
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กระทบตอสภาพปกติของตลาด  การกระทําของผูตองหาจึงไมครบองคประกอบความผิด  จึงไม
เปนความผิดตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย  พ.ศ.  2535  มาตรา  243(2)  

 
4)  คดีขายหุนบริษัท ONPA อินเตอรเนชั่นแนล  จํากัด (มหาชน) โดย

อาศัยขอมูลภายใน 
เมื่อป พ.ศ.2543 ผูตองหากับพวกรวม 3 คน ถูกกลาวหาวาขายหุนบริษัท  

ONPA  อินเตอรเนชั่นแนล จํากัด (มหาชน) โดยอาศัยขอมูลภายในที่บริษัทยังไมไดเปดเผยให
ประชาชนทั่วไปทราบ ฯลฯ  อันเปนความผิดตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย 
พ.ศ. 2535 มาตรา 241 ฯลฯ 

คดีนี้  พนักงานสอบสวนมีความเห็นควรส่ังฟองเสนอพนักงานอัยการ 
แตพนักงานอัยการมีคําส่ังไมฟอง และอธิบดีกรมตํารวจ (ผูบัญชาการตํารวจแหงชาติ) ไมโตแยง
คําส่ังไมฟองของพนักงานอัยการ เมื่อป พ.ศ.2544 ทั้งนี้  เนื่องจากพนักงานอัยการเห็นวา  กรณีที่
กลาวหาวาผูตองหาขายหุนโดยใชขอมูลภายในนั้น  การขายหุนของกลุมผูตองหาไมไดเกิดจากการ
ที่ผูตองหารูขอเท็จจริงเร่ืองการตั้งสํารองคาเมื่อมูลคาสินคาลดลง  และอาศัยขอเท็จจริงที่ไดทราบ
มาเพื่อเอาเปรียบบุคคลภายนอก  แตเปนการขายหุนเนื่องจากการที่บริษัทขาดสภาพคลอง  และมี
ความตองการที่จะใหชาวตางชาติเขามารวมลงทุนในบริษัท  และการขายหุนดังกลาวก็เปนการ
ขายหุนโดยถูกตองตามกฎหมาย  ผูตองหาทั้งหมดจึงไมมีความผิด 
 

5)  คดีซ้ือหุนบริษัท ลานนาลิกไนต จํากัด (มหาชน)  โดยอาศัยขอมูล
ภายใน 

เมื่อป พ.ศ.2547  ผูตองหาถูกกลาวหาวา  ซื้อหุนบริษัท ลานนาลิกไนต  
จํากัด (มหาชน) โดยอาศัยขอมูลภายใน  อันเปนความผิดตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและ
ตลาดหลักทรัพย พ.ศ.2535 มาตรา 241  

คดีนี้พนักงานสอบสวนไดสงสํานวนมายังพนักงานอัยการ โดยพนักงาน 
อัยการพิจารณาแลวมีคําส่ังไมฟอง  เนื่องจากพนักงานอัยการเห็นวา  ผูตองหาไมใชบุคคลใน
มาตรา 241(1) – (4) จึงไมเขาองคประกอบตามมาตรานี ้และผูบัญชาการตํารวจแหงชาติไมโตแยง
คําส่ังไมฟองของพนักงานอัยการ 
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6) คดีรวมกันซ้ือขายหุน TPIPL 

เมื่อป พ.ศ.2548  ผูตองหาที่ 1 และ ที ่2 ถูกกลาวหาวา รวมกันซื้อขาย 
หุน TPIPL ในลักษณะตอเนื่องกันอันเปนผลทําใหการซื้อหรือขายหลักทรัพยนั้นผิดไปจากสภาพ
ปกติของตลาด และการกระทําดังกลาวไดกระทําไปเพื่อชักจูงใหบุคคลทั่วไปทําการซื้อ หรือขาย 
หลักทรัพยนั้น ซึ่งเปนความผิดตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย  พ.ศ.2535  
มาตรา  243(2) 

พนักงานสอบสวนไดสงสํานวนมายังพนักงานอัยการ ซึ่งพนักงานอัยการ 
พิจารณาแลวมีคําส่ังไมฟองผูตองหาทั้งสอง  เนื่องจากมีความเห็นวา  ถึงแมผูตองหาทั้งสองส่ังซื้อ
หุน TPIPL เปนจํานวนมากอยางตอเนื่อง  อันเปนผลใหการซื้อขายหลักทรัพยดังกลาวผิดไปจาก
สภาพปกติของตลาดก็ตาม แตก็ไมมีผลเปนการชักจูงใจใหบุคคลทั่วไปเขาทําการซื้อขาย
หลักทรัพย TPIPL แตอยางใด 
 

7) คดีรวมกันซ้ือขายหุน TCOAT 
เมื่อป พ.ศ.2537 จําเลยถูกกลาวหาวา  รวมกับพวกซื้อขายหุนบริษัท 

อุตสาหกรรมผาเคลือบพลาสติกไทย จํากัด (มหาชน) TCOAT  ในลักษณะรูเห็นตกลงกันอันเปน
การอําพรางเพื่อใหบุคคลทั่วไปหลงผิด  และรวมกันซื้อขายหุน TCOAT  ในลักษณะตอเนื่องกันอัน
เปนผลทําใหการซื้อ หรือขายหลักทรัพยนั้นผิดไปจากสภาพปกติของตลาด  และการกระทํา
ดังกลาวไดกระทําไปเพื่อชักจูงใหบุคคลทั่วไปทําการซื้อหรือขายหลักทรัพยนั้น  ซึ่งเปนความผิด
ตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย  พ.ศ.2535  มาตรา 243(1)(2) , 244 , 296  
ประมวลกฎหมายอาญา  มาตรา 83 

คดีนี้พนักงานอัยการส่ังฟอง ศาลอาญากรุงเทพใตมีคําพิพากษาเปนคดี 
หมายเลขแดงที ่2649/2548  เมื่อวันที ่24 มิถุนายน 2548 สรุปไดวา  จําเลยกับพวกไดรวมกันซื้อ
ขายหุน  TCOAT  โดยใหบุคคลหลายคนเปดบัญชีซื้อขายหลักทรัพยรวม  5  แหง  ซึ่งเจาของบัญชี
ซื้อขายหลักทรัพยดังกลาวลวนแตมีความเกี่ยวพันใกลชิดจําเลยกับพวก  โดยพฤติกรรมการซื้อขาย
หุนของจําเลยกับพวกนั้น  มีหลายรูปแบบ  เชน 
   -  การเสนอขายหุนกอนปดตลาดในราคาที่สูงกวาราคาปดของวันกอน  
เมื่อเปดตลาดจําเลยกับพวกจะทําการซื้อหุนในราคาที่เสนอขายเพื่อใหราคาหุนปรับตัวสูงข้ึน 
   -  การจับคูซื้อขายระหวางกันเอง 
   -  การสงคําส่ังซื้อเพื่อกระตุนตลาด  โดยแตกคําส่ังซื้อออกเปนคําส่ัง
ยอยๆ หลายคําส่ัง   
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แสดงใหเห็นวา  พฤติกรรมการซื้อขายหุนของจําเลยกับพวกมีลักษณะ 
ตอเนื่องกัน  และทําใหราคาหุนปรับตัวสูงข้ึนอยางรวดเร็ว  โดยไมมีปจจัยอ่ืนใดมาสนับสนุน  
นอกจากนี้ยังปรากฏหลักฐานวา  แหลงที่มาของเงินที่ใชในการซื้อขายหุนดังกลาวมาจากแหลง
เดียวกัน  การที่จําเลยเปนผูส่ังซื้อขายหุน  TCOAT  โดยอาศัยบัญชีซื้อขายหลักทรัพยหลายบัญชี
นั้น  เปนเพียงเพื่ออําพรางใหนักลงทุนทั่วไปเขาใจวามีบุคคลหลายคนซื้อขายหุนดังกลาว  แต
ความจริงแลวเกิดจากการกระทําของจําเลยกับพวกที่รูเห็นตกลงกันทั้งส้ิน 

  พฤติกรรมดังกลาว  จึงเปนการซื้อขายหุนโดยรูเห็นหรือตกลงกับพวกของ
ตนอันเปนการอําพรางเพื่อใหบุคคลทั่วไปหลงผิดวาในชวงเวลาใดเวลาหนึ่งไดมีการซื้อขายหุนกัน
เปนจํานวนมาก  ทําใหหลักทรัพยมีราคาสูงข้ึนอันไมตรงตอสภาพปกติของตลาด  และในการซื้อ
ขายหุนดังกลาวนั้นในที่สุดผูที่ไดรับประโยชน  คือ จําเลยกับพวก นอกจากนี้  ยังเปนการซื้อขายหุน
ในลักษณะตอเนื่องกัน  อันเปนผลใหการซื้อขายหลักทรัพยผิดไปจากสภาพปกติของตลาด เพื่อชัก
จูงใหบุคคลทั่วไปทําการซื้อหรือขายหุน TCOAT และไมปรากฏวา  การกระทําของจําเลยเปนการ
กระทําโดยสุจริตเพื่อปกปองประโยชนอันชอบธรรมของตน  ถือวาเปนผลประโยชนที่จําเลยกับพวก
ไดรับเกิดจากการกระทําความผิด  การกระทําของจําเลยกับพวกจึงเปนความผิดตามพระราช 
บัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ.2535 มาตรา 243 (1) (2) , 244 , 296  ประมวล
กฎหมายอาญา  มาตรา 83  จําคุกจําเลย 2 ป  และปรับสองเทาของผลประโยชนที่จําเลยไดรับ   
 

3.2.2 ความคิดเห็นของบุคคลในหนวยงานยุติธรรมเกี่ยวกับการบังคับใช 
กฎหมายเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซ้ือขายหลักทรัพยในประเทศ
ไทย 
 

จากการสอบถามบุคคลในกระบวนการยุติธรรมที่เกี่ยวของการดําเนินคดีใน
ความผิดเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยตามพระราชบัญญัติ
หลักทรัพย พ.ศ.2535  จํานวน 7 ทาน  ไดแก 

 

สํานักงานอัยการสูงสุด 
นายสมเกียรต ิ คุววัฒนานนท  อัยการผูเชี่ยวชาญ  สํานักงานอัยการสูงสุด 
 

กรมสอบสวนคดีพิเศษ 
พันตํารวจโทคํารณ  เจริญใจ พนักงานสอบสวน พงส. (สบ 3) กลุมงานสอบสวน 

บก.ปศท. 
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พันตํารวจโทพงษสวัสดิ์  คําปาเชื้อ พนักงานสอบสวน พงส. (สบ 3) กลุมงาน

สอบสวน บก.ปศท. 
พันตํารวจโทยุทธชัย  จรุงเรืองเกียรติ พนักงานสอบสวน พงส. (สบ 3) กลุมงาน

สอบสวน บก.ปศท. 
พันตํารวจโทธนัท ธรรมากุลวิชช  พนักงานสอบสวน พงส. (สบ 3) กลุมงาน

สอบสวน บก.ปศท. 
 

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และ สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพย
และตลาดหลักทรัพย 

นายสุทธิชัย  จิตรวาณิช  รองผูจัดการตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
นายธวัชชัย  พิทยโสภณ  ผูเชี่ยวชาญดานกฎหมาย ปฏิบัติหนาที่ที่ปรึกษา

กฎหมายผูบริหารระดับสูง สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย 
 
จากแบบสอบถามที่แนบทายวิจัยฉบับนี้สามารถแยกพิจารณาได 2 สวนที่สําคัญ 

ดังนี้ 
ก.  สภาพปญหาในการบังคับใชกฎหมาย 
ข.  การนําบทสันนิษฐานความรับผิดทางอาญาของผูบริหารมาใชในความผิด 

เกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมในการซื้อขายหลักทรัพย 
 

ก. สภาพปญหาในการบังคับใชกฎหมาย 
ผูตอบแบบสอบถามสวนใหญมีความเห็นวา  บทบัญญัติเกี่ยวกับการ 

กระทํา ความผิดในหมวด 8  ในสวนที่เกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขาย
หลักทรัพยนั้นมีองคประกอบในการกระทําความผิดมากเกินไป ทําใหยากแกการพิสูจน รวมทั้ง
ความผิดดังกลาวมีลักษณะที่เปนเร่ืองทางเทคนิค มีความยุงยากซับซอนในการพิสูจนและการทํา
ความเขาใจ  เมื่อประกอบกับการกระทําความผิดในหมวดนี้ผูกระทําความผิดจะไดรับผลประโยชน
ตอบแทนที่มีมูลคาสูงและผูกระทําความผิดมักจะเปนผูที่มีความรูความชํานาญเกี่ยวกับการซื้อ
ขายหลักทรัพย หรือไมก็จะเปนผูบริหารระดับสูงในบริษัทหลักทรัพยอันทําใหผูกระทําความผิดมี
โอกาสในการสรางพยานหลักฐานอันเปนเท็จ ปกปดหรือทําลายพยานหลักฐานที่เกี่ยวกับการ
กระทําความผิด ทําใหสอบสวนและรวบรวมพยานหลักฐานเพื่อพิสูจนความผิดของผูกระทํา
ความผิดเปนไปไดยาก เมื่อกฎหมายกําหนดใหโจทกมีภาระการพิสูจนใหศาลเห็นโดยปราศจากขอ 
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สงสัยตามสมควรวาจําเลยเปนผูกระทําความผิด จึงสงผลใหเกิดปญหาในการในตัวผูกระทํา
ความผิดมาลงโทษตามกฎหมาย 
 

ข. การนําบทสันนิษฐานความรับผิดทางอาญาของผูบริหารมาใชในความผิด 
เกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย 

ผูตอบแบบสอบถามทุกทานเห็นดวยกับการนําบทสันนิษฐานความรับผิด 
ทางอาญาของผูบริหารมาใชในความผิดเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขาย
หลักทรัพย กลาวคือ 

ในสวนของพนักงานอัยการ นายสมเกียรต ิ คุววัฒนานนท  อัยการ 
ผูเชี่ยวชาญ  สํานักงานอัยการสูงสุด เห็นวา การกําหนดบทสันนิษฐานความรับผิดทางอาญาของ
ผูบริหารเหมาะสมกับสภาพสังคมไทยในปจจุบัน เพราะการบังคับใชกฎหมายตองสอดคลองกับ
สภาพการณสังคมนั้น ๆ  ในขณะนั้นเพื่อที่จะทําใหการบังคับใชกฎหมายบรรลุวัตถุประสงคที่มีข้ึน
เพื่อความสงบสุขของสังคมโดยรวม  สภาพสังคมไทยในปจจุบันมีการฝาฝนกระทําผิดในตลาด
หลักทรัพยซึ่งยากตอการนําตัวผูกระทําความผิดมาลงโทษอยูแลว ดังนั้นการมีบทสันนิษฐาน
ดังกลาวเปนการพยายามหากฎหมายที่จะนําผูกระทําความผิดมาลงโทษ  ซึ่งหากผูบริหารดังกลาว
พิสูจนวาตนไมมีสวนเกี่ยวของกับการกระทําความผิดก็ไมตองรับผิด (กฎหมายบัญญัติเปดชองไว) 
บทสันนิษฐานดังกลาวจึงเปนเพียงการผลักภาระการพิสูจนซึ่งก็มีขอยกเวนไว 

ในสวนของพนักงานสอบสวน กรมสอบสวนคดีพิเศษ มีความเห็น 
สอดคลองกันวา ความผิดเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยนั้นเปน
คดีที่ยากตอการพิสูจนถึงความรับผิดของผูบริหารวารูหรือมีสวนเกี่ยวของกับการกระทําความผิด
ในแตละคร้ัง ทําใหการดําเนินคดีความผิดประเภทนี้มีความลาชา การที่จะแสดงพยานหลักฐานให
ศาลเชื่อวาผูบริหารหรือบุคคลที่มีสวนเกี่ยวของเปนผูกระทําความผิดจะตองมีการพิสูจน หรือแสดง
พยานหลักฐานตอศาลจนศาลปราศจากขอสงสัย นั่นก็คือตองแสดงวามีเจตนาทุจริตอันเปนการ
แสวงหาประโยชนเพื่อตนเองหรือผูอ่ืน กระบวนการรวบรวมพยานหลักฐานในชั้นคณะกรรมการ
กํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยจึงใชเวลามาก จากนั้นก็จะสงพยานหลักฐานใหพนักงาน
สอบสวนทําการสอบสวนตอแลวใหพนักงานอัยการพิจารณามีคําส่ังฟองหรือส่ังไมฟอง เชนนี้ควร
กําหนดบทสันนิษฐานความรับผิดของผูบริหารไวเพื่อใหกระบวนการยุติธรรมเปนไปดวยความ
รวดเร็ว โดยผลักภาระการพิสูจนใหผูบริหารนําพยานหลักฐานมาแสดงหากเห็นวาตนเองไมมีสวน
เกี่ยวของหรือรูเห็นถึงการกระทําความผิด แมวาจะเปนการขัดกับหลักกฎหมายอาญาของไทยทั่ว ๆ 
ไป แตเนื่องจากความผิดประเภทนี้ยากตอการตรวจสอบและรวบรวมพยานหลักฐาน การที่จะนํา 
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หลักกฎหมายอาญาทั่วไปมาลงโทษความผิดประเภทนี้คอนขางยุงยากและมีความลาชา  ประกอบ
กับผูกระทําความผิดเปนผูมีอิทธิพลทั้งในฐานะทางการเงิน สังคม และการเมือง ทําใหเจาหนาที่
เกิดความเกรงกลัวที่อาจสงผลกระทบตอหนาที่การงาน และในตางประเทศอยางเชน  ประเทศ 
สหรัฐอเมริกายังไดนําหลักการผลักภาระการพิสูจนมาใชกับความผิดประเภทตาง ๆ ที่มีความ
ยุงยากสลับซับซอนจนประสบความสําเร็จทําใหผูกระทําความผิดเกิดความเกรงกลัวที่จะกระทํา
ความผิด 

สวนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และ สํานักงานคณะกรรมการ 
กํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย 

นายสุทธิชัย  จิตรวาณิช  รองผูจัดการตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
และนายธวัชชัย  พิทยโสภณ  ผูเชี่ยวชาญดานกฎหมาย ปฏิบัติหนาที่ที่ปรึกษากฎหมายผูบริหาร
ระดับสูง สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย เห็นวา  ในการกําหนดบท
สันนิษฐานความรับผิดทางอาญาของผูบริหารคงมีเฉพาะเร่ืองการใชขอมูลภายในในการซื้อขาย
หลักทรัพยที่นาจะเกี่ยวกับฐานะความเปนผูบริหาร  ซึ่งเปนบุคคลภายในบริษัทอาจลวงรูขอมูล
กอนบุคคลทั่วไป แตทั้งนี้ประเด็นจะอยูที่วาเปนการกําหนดบทสันนิษฐานในเร่ืองใด หากเปนการ
กําหนดในทํานองที่วาผูบริหารซื้อขายหลักทรัพยในชวงเวลาที่กําหนด (ใกลกับการเปดเผยขอมูล
สําคัญ) ใหสันนิษฐานวาใชขอมูลภายในก็มีลักษณะทํานองเดียวกับเร่ือง short – swing profit 
ตามกฎหมายสหรัฐอเมริกา ซึ่งไมใชบทสันนิษฐานในเร่ืองการซื้อขายหลักทรัพยโดยใชขอมูล
ภายใน แตเปนบทบัญญัติที่หามผูบริหารซื้อขายหลักทรัพยในชวงเวลาที่กําหนดหากซื้อขายจะถูก
เรียกประโยชนคืนโดยไมตองพิสูจนวาใชขอมูลภายในหรือไม 
 

3.2.3 สรุปปญหาการบังคับใชกฎหมายเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรม 
เกี่ยวกับการซ้ือขายหลักทรัพยในประเทศไทย 
 

การกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย  กอใหเกิดความเสียหาย 
อยางมหาศาลตอระบบเศรษฐกิจของประเทศ  แตมาตรการในพระราชบัญญัติหลักทรัพยและ
ตลาดหลักทรัพย  พ.ศ.  2535  ยังไมสามารถนําตัวผูกระทําความผิดมาลงโทษไดอยางมี
ประสิทธิภาพ  เนื่องจากเหตุผลดังตอไปนี้ 

ก.  ปญหาความเหมาะสมของบทกําหนดโทษในการกระทําความผิด 
  เมื่อพิจารณาบทลงโทษทางอาญาที่ใชกับเร่ืองการกระทําอันไมเปนธรรม 

เกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย  ซึ่งบัญญัติไวในมาตรา  296  วา 
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        “ผูใดฝาฝน  มาตรา  238  มาตรา  239  มาตรา  240  มาตรา  241 หรือ 
มาตรา  243  ตองระวางโทษจําคุกไมเกินสองป  หรือปรับเปนเงินไมเกินสองเทาของผลประโยชนที่
บุคคลนั้นๆ  ไดรับไว  หรือพึงจะไดรับเพราะการกระทําฝาฝนดังกลาว  แตทั้งนี้คาปรับดังกลาวตอง
ไมนอยกวาหาแสนบาท  หรือทั้งจําทั้งปรับ” 

การกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย  เปน 
อาชญากรรมทางเศรษฐกิจที่สรางความเดือดรอนแกประชาชน และสรางความเสียหายแก
เศรษฐกิจของประเทศ  ซึ่งอาชญากรเปนผูมีความรูความสามารถและมีการกระทําเปน
กระบวนการ  การคนหาพยานหลักฐานเพื่อนําตัวผูกระทําความผิดมาลงโทษเปนไปไดยาก  จึง
ควรจะกําหนดโทษผูกระทําความผิดใหสูงกวานี้  โดยปจจุบันบทลงโทษดังกลาวเปนบทลงโทษที่
ต่ํากวาการปลนทรัพยธรรมดา  ในขณะที่การกระทําความผิดดังกลาวเปรียบเสมือนเปนการปลน
ทรัพยของประชาชนที่สรางรายไดสูงกวาการปลนทรัพยธรรมดามาก       

ข.  ปญหาการดําเนินคดีการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย 
1)  ภาระการพิสูจนความผิด 

    ตามกฎหมาย  โจทกกลาวหาวาจําเลยกระทําความผิด  โจทกจึง
มีภาระการพิสูจนความผิดของจําเลย  ซึ่งการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย
ถือเปนอาชญากรรมทางเศรษฐกิจ  ซึ่งความชัดแจงในการกระทําความผิดยอมนอยกวาการกอ
อาชญากรรมประเภทอ่ืน  เนื่องจากเปนการแตงเติม  บิดเบือนขอมูลขาวสาร  ผสมผสานกับการใช
กลไกตลาดใหเปนประโยชนอยางชาญฉลาด  นอกจากนี้อาชญากรทางเศรษฐกิจจะเฉลียวฉลาด
กวาอาชญากรธรรมดาทั่วไป  มักใชเทคนิคที่มีประสิทธิภาพสูง หรือความรูความเชี่ยวชาญในการ
กระทําความผิด  และเปนผูที่มีความเกี่ยวพันกับผูทรงอิทธิพล  นักการเมือง  ดังนั้น  การพิสูจน
ความผิดของจําเลยจึงคอนขางเปนไปไดยาก   
   2)  ความสลับซับซอนของเร่ือง 
    การกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยใน
เกือบทุกกรณีมีผูเกี่ยวของเปนจํานวนมาก  ขอมูลเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยและการโอนเงิน
ระหวางบุคคลตางๆ ก็มีหลายรายการ  จําเปนตองอาศัยความเชี่ยวชาญในการวิเคราะหจึงจะ
เขาใจและเห็นภาพ  ในหลายกรณีผูกระทําความผิดมีความชาญฉลาดในการอาศัยกลไกตลาด
และจิตวิทยามวลชนใหเปนประโยชนกับตน  เชน  ซื้อหุนจํานวนมากอยางตอเนื่องใหราคาหุนบาง
ตัวสูงข้ึน  2-3  วัน  พรอมกับปลอยขาววามีผูลงทุนรายใหญกําลังทําราคาหุนตัวดังกลาว  ทําใหผู
ลงทุนรายยอยสนใจและเขาซื้อขายกันมาก  แลวตนเองอาจหยุดการซื้อชั่วคราวเพื่อรอไวขายออก
ตอนราคาหุนสูงข้ึน  หรือบางกรณีก็ซื้อตอเนื่องในวันเดียวกันเพื่อทําใหแผงไฟแสดงราคาบนจอของ 
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บรรดาหองคาหลักทรัพยกระพริบอยางตอเนื่องเพื่อจูงใจใหผูลงทุนอ่ืนเขาซื้อตาม  หรือบางกรณีก็
ปลอยขาววาจะเขาครอบงํากิจการ  ทําใหผูลงทุนเก็งวานาจะมีการแขงขันกันซื้อหุนดังกลาวสูงทํา
ใหราคานาจะสูงข้ึน  ตัวอยางเหลานี้  สะทอนใหเห็นถึงความสลับซับซอนของเร่ืองที่ตองอาศัย
ความเชี่ยวชาญเฉพาะสําหรับหนาที่ของหนวยงานที่เกี่ยวของ  และตองอาศัยการวิเคราะห  การ
ทําความเขาใจการซื้อขายเปนอยางดี  จึงจะเขาใจเร่ืองดังกลาวไดรวดเร็วและตามทันเหตุการณ6 
   3)  พยานไมใหความรวมมือ  พยานกลับคําใหการ 

ในหลายคดีที่ทางการไดขอความรวมมือจากพยานที่รูเห็นการ 
กระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย  เพื่อใหการกับพนักงานสอบสวนหรือใหการ
ตอศาล  แตไดรับการปฏิเสธดวยเหตุผลตางๆ กัน  เชน  ไมอยากยุงกับกรณีขัดแยง  ผูตองสงสัย
เปนลูกคารายใหญของบริษัท  ผูตองสงสัยมีผูสนับสนุนซึ่งเปนผูมีอิทธิพลในวงการธุรกิจ  วง
การเมือง  เปนตน  และมีกรณีที่พยานกลับคําใหการ  คือ  ในชั้นพนักงานสอบสวนไดใหการวาผู
ตองสงสัยมีการส่ังซื้อหุนแทนกัน  แตในชั้นศาลกลับคําใหการเปนวาไมรูเห็นการกระทําดังกลาว7 

4)  อาชญากรซอนเรน 
การกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยมีความ 

ชัดแจงในการกระทําความผิดนอยกวาอาชญากรรมประเภทอ่ืน  นอกจากนี้  กรณีการสรางราคา
หลักทรัพยใหราคาหลักทรัพยสูงข้ึน  ยอมเปนที่พึงพอใจของนักเลนหุนเก็งกําไร  เพราะไดกําไรถา
ราคาหลักทรัพยในตลาดยังไมปรับตัวลดลง  เนื่องจากนักเลนหุนเหลานี้ยังไมเห็นผลเสียที่ปรากฏ
เปนรูปธรรม  ตางกับกรณีที่ผูบริหารสถาบันการเงินฉอโกงเงินฝากของประชาชน  ซึ่งกรณีนี้ผูฝาก
เงินเสียหาย  เพราะฉะนั้นบางคร้ังผูลงทุนทั่วไปจึงอาจไมเห็นวาผูกระทําความผิดเปนอาชญากรที่
กําลังจะสรางความเสียหายใหกับสวนรวม8 
   5)  ความลําบากในการพิสูจนความสัมพันธของผูกระทําผิด 
    ผูตองสงสัยในคดีการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขาย
หลักทรัพยมักรวมกันกระทําการเปนกลุม  คือ  ซื้อ หรือขายหลักทรัพยโดยบุคคลหลายคนแตรูเห็น
กัน  วิธีที่เจาหนาที่ของสํานักงานคณะกรรมการ ก.ล.ต.  ใชในการพิสูจนความผิดตอศาลคือ  เสนอ
หลักฐานหลายๆ ดานประกอบกัน  เชน  ผูตองสงสัยเหลานี้มีความสัมพันธกันทางสังคม  เปนญาติ
พี่นองหรือเพื่อนฝูงกัน  ในการเปดบัญชีซื้อขายหลักทรัพยมีการใหที่อยูในการติดตอกับบริษัทโบรก 
                                                

6ประสาร  ไตรรัตนวรกุล,  “การหามปนหุนและปญหาในการดําเนินคดีปนหุน,” ดุลพาห  ปที่  42 
(มกราคม – มีนาคม 2538): หนา  54-64. 

7เร่ืองเดียวกัน, หนา  54-64. 
8เร่ืองเดียวกัน, หนา  54-64. 
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เกอรเปนสถานที่เดียวกัน  ใหตั๋วสัญญาใชเงินไปวางค้ําประกันวงเงินสินเชื่อเพื่อซื้อหลักทรัพยแทน
กัน  มีการส่ังซื้อหลักทรัพยแทนกัน  มีการโอนเงินระหวางบัญชีในจํานวนเงินและเวลาที่สอดคลอง
กันกับการซื้อขายหลักทรัพย  เปนตน  โดยสํานักงานคณะกรรมการ ก.ล.ต.  พยายามเสนอ
หลักฐานเหลานี้ประกอบกันใหเห็นภาพความสัมพันธกันเพื่อพิสูจนการรวมกันกระทําการหรือรูเห็น
กันในการซื้อขายหลักทรัพย  แตในการวินิจฉัยคดีของศาลดูเสมือนมีมุมมองที่แตกตางกัน  คือ  ให
ความเห็นตอหลักฐานเหลานี้แยกเปนชิ้นๆ  แทนที่จะพิจารณาประกอบกัน9   
   6)  ปญหาการใชพยานหลักฐานแวดลอม 
    มีบางกรณีที่เจาหนาที่สามารถรวบรวมแผนบันทึกขอมูลทาง
คอมพิวเตอร  ซึ่งมีขอมูลสําคัญที่จะชวยเสริมทําใหเห็นถึงการรูเห็นกันของผูตองสงสัยชัดเจนยิ่งข้ึน  
แตระบบรับฟงพยานไมรับแผนบันทึกขอมูลทางคอมพิวเตอรนี้เปนหลักฐานประกอบคดี  ซึ่งทําให
พยานหลักฐานที่สําคัญขาดหายไปจากการพิจารณา  ทําใหขาดเอกสารเชื่อมโยงการกระทําผิด
ของผูตองหาได  นอกจากนี้  ในการเสนอหลักฐานตางๆตอศาล  หากพยานมิไดเบิกความกลาวถึง  
ศาลอาจจะไมนําหลักฐานดังกลาวมาประกอบการพิจารณาคดี10 
    ปญหาการดําเนินคดีการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อ
ขายหลักทรัพย คือ  บทบัญญัติของกฎหมายที่มีอยูยังไมเอ้ืออํานวยใหพนักงานสอบสวนใชเปน
เคร่ืองมือในการสืบสวนสอบสวนและปราบปรามผูกระทําความผิดที่มีลักษณะพิเศษได  เนื่องจาก
การถูกจํากัดอํานาจหนาที่และขอบเขตการใชกฎหมายไวอยางเครงครัด  กฎหมายไมสามารถ
พัฒนาตามอาชญากรเหลานี้ไดทัน  ทําใหการดําเนินคดีกับอาชญากรเหลานี้มักจะหลุดพนหรือไม
มีพยานหลักฐานเพียงพอที่ศาลจะรับฟงลงโทษจําเลย  สงผลใหอาชญากรไมเกรงกลัวกฎหมาย
และพยายามหาชองทางลวงละเมิด  เอาเปรียบสังคม และรวมตัวเปนองคกรอาชญากรรมขนาด
ใหญจนเจาหนาที่ไมสามารถติดตามไดทัน 

7)  ระยะเวลาในการดําเนินคดี 
    ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยจะเปนหนวยงานแรกที่คอย
ดูแลติดตามการซื้อขายหลักทรัพยที่มีลักษณะผิดปกติ  และจะใชอํานาจที่มีในการรวบรวม
พยานหลักฐานเบื้องตน  เชน  ขอมูลการซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพย  การเรียกขอมูลหรือ
สอบถามจาก โบรกเกอรหรือบริษัทจดทะเบียน  ซึ่งอํานาจของตลาดหลักทรัพยจะจํากัดอยูในวงผู 
 

                                                
9เร่ืองเดียวกัน, หนาเดียวกัน. 
10เร่ืองเดียวกัน, หนาเดียวกัน. 
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ที่เกี่ยวของในตลาดหลักทรัพยเทานั้น  หลักฐานเบื้องตนที่ตลาดหลักทรัพยรวบรวมไดจึงอาจไม
ครบถวน  แตตลาดหลักทรัพยก็สามารถสงเร่ืองใหสํานักงานคณะกรรมการ ก.ล.ต.  พิจารณา 
รวบรวมพยานหลักฐานเพื่อดําเนินการตามกฎหมายตอไปได   สํานักงานคณะกรรมการ ก.ล.ต.  ก็
จะเขาไปรวบรวมขอเท็จจริงและรวบรวมพยานหลักฐานตางๆ เพิ่มเติม  ซึ่งมีปริมาณขอมูลเปน
จํานวนมาก  เพราะในการซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยจะมีการบันทึกขอมูลเอาไวเปน
วินาที  ฉะนั้น  รายการที่เกิดข้ึนสามารถจะถายออกมาเปนพยานเอกสารจํานวนมาก  หลังจากนั้น
ก็จะตองนําเอาขอมูลเหลานี้มาวิเคราะหเสียกอนวา  ลักษณะของการซื้อขายเปนการไลราคาข้ึนไป
หรือไม  หรือซื้อไวเพื่อพยุงราคา  นอกจากนี้ยังมีพยานหลักฐานที่แสดงทางเดินของเงิน  ขอมูลการ
ส่ังซื้อส่ังขาย  การสอบปากคําเจาหนาที่การตลาดหรือผูเกี่ยวของ  รวมถึงการใหโอกาสผูตองสงสัย
ชี้แจง  และหากผูเกี่ยวของมีจํานวนหลายราย  ยิ่งทําใหตองใชระยะเวลามากข้ึน  และเมื่อรวบรวม
พยานหลักฐานไดชัดเจนแนนหนาแลว  ก็ตองเสนอเร่ืองตอคณะกรรมการตรวจสอบและคดี  หาก
ไมสามารถดําเนินการเปรียบเทียบปรับได  ก็ตองกลาวโทษผูตองสงสัยตอพนักงานสอบสวนตอไป
ซึ่งในชั้นพนักงานสอบสวนและพนักงานอัยการก็ยังตองใชระยะเวลาอีกมากในการสอบสวน  ทํา
สํานวน  และส่ังคดี 

ค.  ปญหาการดําเนินการที่อาจกระทบภาวการณซื้อขายหลักทรัพย 
ที่ผานมาการดําเนินการกับกลุมผูตองสงสัยที่กระทําการอันไมเปนธรรม 

เกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย  ดังเชนในป  พ.ศ.  2535  และ  2536  มีผลกระทบตอภาวการณซื้อ
ขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยอยูพอสมควร  สาเหตุเนื่องมาจากกลุมผูตอง
สงสัยเหลานี้เปนนักเลนหุนรายใหญ  และในชวงเวลาดังกลาว  มีนักลงทุนจํานวนมากเลนหุนเก็ง
กําไร  ซึ่งหุนหลายตัวอาจเปนหุนปน  เมื่อมีการดําเนินการกลาวโทษกลุมผูตองสงสัย  ซึ่งอาจถือได
วาเปนการดําเนินมาตรการที่คอนขางเฉียบขาดในสายตาของนักลงทุน  ซึ่งนักลงทุนไมคอยไดเห็น
มาตรการเชนนี้  ยอมทําใหนักลงทุนแตกตื่นขายหุนเก็งกําไรออกไป  และเมื่อหุนดังกลาวราคาตก  
มีนักลงทุนขาดทุนเปนจํานวนมาก  กอใหเกิดความไมพอใจ  และหากการดําเนินการของทางการมี
จุดบกพรองอยูบาง  ซึ่งอาจเปนจุดบกพรองเล็กนอย  ก็สามารถเปนเหตุกระตุนใหเกิดกระแส
ตอตาน  นักลงทุนที่ขาดทุนมากและมีอิทธิพลก็อาจหาทางตอตานขัดขวางในรูปแบบตางๆกัน  
รวมทั้งการใชส่ือมวลชนบางดานบางรายและผูอยูในอํานาจทางการเมืองบางรายสรางกระแส
ตอตาน  วิพากษวิจารณเจาหนาที่ทางการในทางเสียหาย  ซึ่งหากสภาวะการซื้อขายหลักทรัพย 
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โดยทั่วไปยังไมดีข้ึน  บุคคลเหลานี้ก็มีโอกาสที่จะสรางแนวรวมในหมูผูลงทุนทั่วไปไดกวางขวาง
ยิ่งข้ึน11 

ง.   ปญหาดานองคกรผูบังคับใชกฎหมายและกระบวนการยุติธรรมทางอาญา 
เมื่อพิจารณาถึงการบังคับใชกฎหมายในความผิดเกี่ยวกับอาชญากรรม 

ทางเศรษฐกิจแลวพบวา  กระบวนการนําตัวผูกระทําความผิดมาลงโทษนั้นลมเหลวอยางส้ินเชิง  
กลาวคือ  ภายในชวงเวลาดังกลาว  จํานวนคดีอาชญากรทางเศรษฐกิจถูกลงโทษมีอยูนอยมาก  
ในบางคดีที่พิจารณาลักษณะของการกระทําความผิดแลวนาจะนําตัวผูกระทําความผิดมาลงโทษ
ได  แตกระบวนการยุติธรรมก็ไมอาจลงโทษผูกระทําความผิดได  ยกตัวอยางเชน  ในคดีบริษัท  
ราชาเงินทุน  จํากัด  ซึ่งเปนคดีที่แสดงใหเห็นวา  กระบวนการยุติธรรมของรัฐไมอาจนําตัวผูกระทํา
ความผิดมาฟองลงโทษได  ทั้งๆที่ปรากฏหลักฐานอยางแนชัดวา  เร่ืองนี้มิใชเปนการกลาวหาลอยๆ  
แตเปนเร่ืองที่ผูกระทําความผิดมีความรูความเชี่ยวชาญเปนพิเศษในการวางแผนตระเตรียมเพื่อ
กระทําความผิด  เมื่อการฟองคดีตองเปนไปตามกระบวนการยุติธรรม  คือ  การกระทําความผิดที่
สอบสวนนัน้มีพยานหลักฐานสนับสนุนมากเพียงใด  เมื่อพยานหลักฐานที่พนักงานอัยการนําเสนอ
ตอศาล  ไมพอฟงวาจําเลยกระทําความผิด  ศาลจึงตองยกประโยชนแหงความสงสัยใหจําเลยและ
พิพากษายกฟอง  ดังนั้น  การรวบรวมพยานหลักฐานเพื่อจะดําเนินคดีเกี่ยวกับอาชญากรรมทาง
เศรษฐกิจจึงตองทํางานรวมกันในรูปแบบของการรวมผูเชี่ยวชาญของแตละหนวยงานที่เกี่ยวของ
กับอาชญากรรมทางเศรษฐกิจ  หรือ  เรียกวา  multi  agency  task  office  โดยทํางานเปนทีมพี่
เล้ียงและที่ปรึกษาของเจาพนักงานที่รับผิดชอบในการดําเนินคดี12 
  นอกจากนี้จะตองจัดใหมีการอบรมเพิ่มเติมความรูใหกับพนักงานสอบสวนอยู
ตลอดเวลา  เพื่อจะไดมีความรูความสามารถทันตอเหตุการณและพฤติการณของการกระทํา
ความผิดที่มีวิวัฒนาการอยางรวดเร็ว 
  สวนสาเหตุที่พนักงานสอบสวนไมสามารถนําเสนอพยานหลักฐานเพื่อพิสูจนให
เห็นวาจําเลยกระทําความผิดในคดีอาชญากรรมทางเศรษฐกิจหลายๆ คดี  เนื่องมาจาก 
  -  พนักงานสอบสวนขาดความรู  ความชํานาญ  ในหลักวิชาการและเทคนิคใน
การสอบสวน 
   ยิ่งถาเปนการสอบสวนเกี่ยวกับคดีการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการ
ซื้อขายหลักทรัพยดวยแลว  การสอบสวนนั้นก็จะยากยิ่งข้ึน  เพราะมีเอกสารหลักฐานที่ยุงยาก   

                                                
11เร่ืองเดียวกัน, หนาเดียวกัน. 
12พิสิษฎ  มหารัศมี,  การจัดต้ังหนวยงานสอบสวนคดีพิเศษในประเทศไทย, หนา 89-90. 
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สลับซับซอนกวาคดีทั่วไปมาก  นอกจากนี้ในสวนของขอกฎหมายที่จะนํามาปรับใชใหเขากับ
รูปแบบของการกระทําความผิด  จะตองมีการอบรม  ฝกฝนทักษะ  และพัฒนาความรูของบุคลากร
ใหมีศักยภาพ  ทั้งในดานความรูความเขาใจขอกฎหมายที่มีลักษณะเฉพาะ   
  -  ความยุงยากซับซอนในวิธีการสอบสวน 

ในคดีการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยนั้น  การ 
คนหาพยานหลักฐานและขอเท็จจริงยุงยากมาก  เนื่องจากวิธีการกระทําความผิดของผูกระทําผิด
ที่มีความรูสูง  มีประสบการณและความชํานาญสูง  จะเปนวิธีการที่แตกตางและแยบยล  แมจะ
เปนความผิดอยางเดียวกัน  แตมูลเหตุในการกระทําความผิดแตกตางกัน 
   สวนในกรณีของพนักงานอัยการ  ซึ่งจะเร่ิมเขามาเกี่ยวของในคดีก็ตอเมื่อ
พนักงานสอบสวนผูรับผิดชอบในการสอบสวนไดทําการสอบสวนเสร็จส้ินแลว  และสงสํานวน
พรอมความเห็นใหพนักงานอัยการพิจารณา  ในกรณีที่พนักงานอัยการเห็นวาขอเท็จจริงในการ
สอบสวนยังไมครบถวนหรือมีขอสงสัยประการใด  พนักงานอัยการไมสามารถสอบสวนไดเอง  แต
ตองใหพนักงานสอบสวนดําเนินการสอบสวนเพิ่มเติม หรือใหพนักงานสอบสวนสงพยานมาให
ซักถามเพื่อส่ังคดีเทานั้น 
   ฉะนั้น  การรับฟงพยานหลักฐานในคดีอาญาโดยพนักงานอัยการจึงถูก
จํากัดวาจะตองเปนพยานหลักฐานที่ไดมาโดยการดําเนินการของพนักงานสอบสวนทั้งส้ิน  
บทบาทของพนักงานอัยการจึงถูกจํากัดใหเปนเพียงผูพิจารณาสํานวนการสอบสวน 

จ. ปญหาในการประสานงานระหวางหนวยงานที่เกี่ยวของ 
ในการดําเนินคดีการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย 

จะมีหนวยงานที่เกี่ยวของในการแสวงหาพยานหลักฐาน  เชน  ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  
สํานักงานคณะกรรมการ ก.ล.ต.  พนักงานสอบสวน  พนักงานอัยการ  เมื่อเกิดคดีข้ึน  สํานักงาน
คณะกรรมการ ก.ล.ต.  จะรวบรวมพยานหลักฐานเบื้องตามอํานาจที่มีอยู  เมื่อเห็นวาคดีมีมูลและ
ไมสามารถเปรียบเทียบปรับผูกระทําผิดได  ก็จะสงเร่ืองใหพนักงานสอบสวน  พนักงานสอบสวนก็
จะเร่ิมตนคดีโดยเร่ิมสอบสวนหาพยานหลักฐานเพิ่มเติม  ซึ่งอาจจะพอบาง  ไมพอบาง  แลวจึงสง
ใหพนักงานอัยการ  พนักงานอัยการก็จะตรวจสอบพยานหลักฐานจากสํานวนการสอบสวนอีกคร้ัง
หนึง่  ถาไมเพียงพอตอการพิจารณาก็จะส่ังใหพนักงานสอบสวนหาพยานหลักฐานมาเพิ่มเติมอีก  
คือ  จะเปนการเร่ิมนับหนึ่งใหมในทุกหนวยงานที่เกี่ยวของ  ฉะนั้น  จะทําใหระยะเวลายืดยาว
ออกไป  พยานหลักฐานที่มีอยูก็กระจัดกระจาย  และเสียหายที่สุดคือ  คดีขาดอายุความ  ซึ่งใน
ปญหานี้หากไดมีการประสานความรวมมือกันเสียตั้งแตตนคดี  ก็จะทําใหคดีดําเนินไปอยาง
รวดเร็วยิ่งข้ึน  ดังนั้น  จึงเห็นไดวา  ในการทําคดีประเภทนี้นาจะตองกระทําเปนกระบวนการ  
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(process)  ซึ่งองคกรตางๆ  ในกระบวนการยุติธรรมจะตองปฏิบัติงานโดยสัมพันธซึ่งกันและกัน  
เนื่องจากไมมีองคกรใดองคกรหนึ่งสามารถปฏิบัติงานไดสําเร็จโดยลําพังฝายเดียว  ฉะนั้น  ความ
รวมมือหรือการประสานงานจึงมีความสําคัญยิ่งในการบริหารงานยุติธรรม 



 
 

บทท่ี  4 
 

แนวทางการกําหนดขอสันนิษฐานความรับผิดทางอาญาของผูบริหารนิติบุคคล
ตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 

 

4.1  ขอสันนิษฐานความรับผิดทางอาญาของผูบริหารนิติบุคคลในความผิดเกี่ยวกับการ
กระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซ้ือขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยตามกฎหมาย
ตางประเทศ 
 

การบังคับใชกฎหมายเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยให
มีประสิทธิภาพนั้น  มาตรการสําคัญประการหนึ่งก็คือการบัญญัติกฎหมายสารบัญญัติใหมีความ
ชัดเจน และครอบคลุม เพื่อใหการดําเนินคดีในการนําตัวผูกระทําความผิดมาลงโทษไดอยางมี
ประสิทธิภาพ  จากการศึกษากฎหมายเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขาย
หลักทรัพยตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535  พบวา  บทบัญญัติ
ดังกลาวยังขาดความชัดเจนและครอบคลุม  หรือกําหนดขอเท็จจริงที่ทําใหโจทกตองรับภาระการ
พิสูจนมากจนเกินไป  จึงมีความจําเปนที่จะตองแกไขปรับปรุงกฎหมายใหมีความชัดเจนยิ่งข้ึน  
ผูวิจัยจึงไดทําการศึกษาเปรียบเทียบกฎหมายเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมตามกฎหมาย
ตางประเทศ  เพื่อหาแนวทางในการปรับปรุงแกไขบทบัญญัติดังกลาว โดยนําเอา 

1.  กฎหมายของประเทศอังกฤษ  ไดแก  The  Criminal Justice Act of 1933  ในสวนที่
เกี่ยวกับความผิดฐานซื้อขายหลักทรัพยโดยใชขอมูลภายใน  และ  The  Financial  Services Act  
of  2002  ในสวนที่เกี่ยวกับความผิดฐานสรางราคาหลักทรัพย 

2.  กฎหมายของประเทศสหรัฐอเมริกา  ไดแก  The  Securities Act of 1933  และ The  
Securities Exchange Act of 1934 และกฎเกณฑตางๆ ที่ Securities and Exchange 
Commission (SEC) ไดประกาศใช 

3.  กฎหมายของประเทศออสเตรเลีย ไดแก The Corporation Act of 2001(Vol.4) 
4.  กฎหมายของประเทศสิงคโปร  ไดแก  Securities  and  Futures  Act  2002 
 
จากการวิเคราะหกฎหมายเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขาย 

หลักทรัพยของประเทศตางๆ เปรียบเทียบกับกฎหมายของประเทศไทย  พบวา  องคประกอบ
ความผิดไมแตกตางกันมากนัก  ซึ่งอาจสรุปตามฐานความผิดตางๆ ไดพอสังเขป ดังนี้ 
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4.1.1.  การแพรขาวท่ีจะมีผลกระทบตอราคาหลักทรัพย 
 

 เมื่อพิจารณาบทบัญญัติเกี่ยวกับความผิดฐานแพรขาวที่จะมีผลกระทบ 
ตอราคาของหลักทรัพย  พบวา  แตละประเทศก็มีบทบัญญัติเกี่ยวกับเร่ืองดังกลาวเอาไว  ไดแก 
  1)  ประเทศสหรัฐอเมริกา  อยูภายใตบังคับของ Rule 10b-5* ของ   Securities 
Exchange Act of 1934. 
  2)  ประเทศออสเตรเลีย  อยูใน  Section 1041E. และ 1041F. **  ของ The 
Corporation Act of 2001(Vol.4) 

 3)  ประเทศสิงคโปร  อยูใน   Section  199  Division 1 Part XII ของ  
Securities  and  Futures  Act  2002 
  จากการวิเคราะหบทบัญญัติดังกลาวเปรียบเทียบกับกฎหมายไทย  เห็นไดวา  
ความผิดเกี่ยวกับการแพรขาวที่จะมีผลกระทบตอราคาของหลักทรัพยนั้น  ตามกฎหมายของ
ประเทศสหรัฐอเมริกา และออสเตรเลีย  ขอเท็จจริงที่บอกกลาวหรือแพรออกไปนั้นตองเปนเท็จ 
หรือที่จะทําใหบุคคลอ่ืนเขาใจผิดเกี่ยวกับหลักทรัพยนั้น  ในขณะทีก่ฎหมายของประเทศไทย และ  
สิงคโปร นั้นขอเท็จจริงนั้นอาจเปนจริง หรือ เท็จก็ได 
 
                                                        

* Rule 10b-5  มีขอความดังตอไปนี้ 
“กรณีถือวาเปนการกระทําที่ผิดกฎหมาย หากบุคคลใด 

a) ใชเคร่ืองมือ แผนการหรืออุบายใดๆเพื่อหลอกลวง หรือ 
b) แถลงขอความอันเปนสาระสําคัญที่ไมเปนความจริงหรือไมแถงขอเท็จจริงอันเปนสาระสําคัญซ่ึง

จะ 
ทําใหขอความที่ไดแถลงไปแลวในสถานการณนั้นไมเปนที่เขาใจผิด หรือ 

c) เขาเก่ียวของในการกระทํา การปฏิบัติหรือทางดําเนินธุรกิจ ซ่ึงมีผลเปนการฉอฉลหรือหลอกลวงที ่
เก่ียวกับการซ้ือหรือขายหลักทรัพยตอบุคคลใดๆ 

** ขอเท็จจริงที่บอกกลาวหรือเผยแพรนั้นจะตองเปนเท็จหรืออาจชักนําใหเขาใจผิด ไมวาโดยลักษณะ
ของขอเท็จจริงนั้นเอง หรือ โดยการไมแถลงขอเท็จจริงที่เปนสาระสําคัญและขอเท็จจริงนั้นนาจะชักจูงใหบุคคล
อื่น เขาซ้ือหรือจําหนายหลักทรัพยนั้นหรือจะทําใหราคาของหลักทรัพยนั้นสูงขึ้นหรือลดลงหรือคงไวหรือพยุง
ราคาของหลักทรัพยนั้น 
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  ในเร่ืองของผูกระทํานั้น  กฎหมายของประเทศสหรัฐอเมริกา และออสเตรเลีย  
ผูกระทําอาจเปนบุคคลใดๆ ก็ได  สวนกฎหมายของประเทศไทยนั้น  ผูกระทําจะเปนบุคคลใดๆ ก็
ไดตามมาตรา 240  แตจะเปนบุคคลใดๆ ที่กําหนดไวตาม 1-4  ของมาตรา 238 และ 239 
  สวนลักษณะของการกระทําความผิดนั้น  กฎหมายของประเทศสหรัฐอเมริกา  
ออสเตรเลีย และสิงคโปร  บัญญัติการกระทําความผิดดวยการบอกกลาว หรือการแพรขาวไวใน
มาตราเดียวกัน  ไมแยกการบอกลาว กับ การแพรขาวออกจากกันเหมือนกฎหมายของประเทศไทย 
 
 4.1.2.  การซ้ือขายหลักทรัพยโดยใชขอมูลภายใน 
 

   เมื่อพิจารณาบทบัญญัติเกี่ยวกับความผิดฐานซื้อขายหลักทรัพยใชขอมูลภายใน   
พบวา  ประเทศตางๆ บัญญัติเกี่ยวกับความผิดดังกลาวเอาไว ไดแก 
  1)  ประเทศอังกฤษ  อยูใน  Section 52 , 53 , 56 , 57 ของ The  Criminal 
Justice Act of 1933   

2)  ประเทศสหรัฐอเมริกา  มาจาก   แนวคําพิพากษาคดีตางๆที่ไดตัดสินไว*  
  3)  ประเทศออสเตรเลีย  อยูใน  Section 1042 , 1043 ของ The Corporation 
Act of 2001(Vol.4) 

 4)  ประเทศสิงคโปร  อยูใน   Section 199 Part XII ของ  Securities and   
Futures  Act  2002 

จากการวิเคราะหบทบัญญัติดังกลาวเปรียบเทียบกับกฎหมายของประเทศไทย 
เห็นไดวา  ความผิดเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยโดยใชขอมูลภายในของทุกประเทศมีการ
บัญญตัิกฎหมายไวในลักษณะใกลเคียงกัน  สรุปไดดังนี้ 
  ลักษณะของการกระทําความผิด  เมื่อพิจารณากฎหมายของประเทศอังกฤษ  
ออสเตรเลีย  และสิงคโปรแลว  จะมีบทบัญญัติความผิดที่ส้ันและกระชับ  โดยแยกบทบัญญัติที่ 
 

                                                        
* ตัวอยางเชน คดี Chiarella v. U.S. 222 (1980) ,  Dirks v. SEC , 463 U.S. , at 655 n. 14 (1983)  

ทําใหทราบความหมายของคําวา บุคคลภายใน. 
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นิยามความหมายของคําวาบุคคลภายใน  และ  ขอมูลภายใน  ออกจากบทบัญญัติที่กําหนด
ความผิดอยางชัดเจน  ในขณะที่กฎหมายของประเทศไทยบัญญัติไวในลักษณะรวมกัน 
  ความหมายของคําวาบุคคลภายในนั้น   กฎหมายของประเทศอังกฤษ  
สหรัฐอเมริกา  ออสเตรเลีย  และสิงคโปร  แบงออกเปนสองกลุม  ไดแก  กลุมแรกเปนบุคคล
ภายในที่ไดรูขอมูลมาดวยตนเอง  ไมวาจะเปนบุคคลที่มีตําแหนงในบริษัท หรือไมมีตําแหนงใน
บริษัทแตไดรูขอมูลจากการจางงานหรือการประกอบวิชาชีพ  สวนกลุมที่สองนั้น  จะเปนกลุม
บุคคลที่ไดรับขอมูลจากการเปดเผยของบุคคลในกลุมแรก  ซึ่งตางกับกฎหมายของประเทศไทยที่
เนนถึงความความสําคัญของตําแหนง หรือฐานะที่จะทําใหรูขอมูลภายในตอการพิจารณาวาใคร
จะเปนบุคคลภายใน  แตไมครอบคลุมถึงบุคคลที่ไดรูขอมูลจากการจางงาน หรือประกอบวิชาชีพ 
และบุคคลที่ไดรูขอมูลมาจากการเปดเผยของบุคคลดังกลาว  
  สําหรับความหมายของคําวาขอมูลภายในนั้น  กฎหมายของประเทศอังกฤษ  
สหรัฐอเมริกา  ออสเตรเลีย และสิงคโปร  พิจารณาจากการที่ผูลงทุนเห็นวาขอเท็จจริงนั้นจะมี
ผลกระทบอยางมากตอราคาหรือมูลคาของหลักทรัพย หากไดมีการเปดเผยขอเท็จจริงนั้นตอ
ประชาชน  ซึ่งตางจากกฎหมายของประเทศไทยที่กําหนดเพียงวา  ขอเท็จจริงนั้นจะตองเปน
สาระสําคัญตอการเปล่ียนแปลงราคาของหลักทรัพย  โดยไมไดอธิบายความหมายของคําวา  
สาระสําคัญ  วาหมายถึงอยางไร  ซึ่งอาจตีความไดวาขอเท็จจริงใดที่อาจทําใหราคาหลักทรัพย
เปล่ียนแปลงไมวาจะมากหรือนอยก็เปนขอมูลภายในทั้งส้ิน 
  สวนการกระทําที่ตองหามนั้น  เมื่อพิจารณากฎหมายของประเทศอังกฤษ  
สหรัฐอเมริกา  ออสเตรเลีย และสิงคโปร  พบวา  มีความคลายคลึงกับกฎหมายของประเทศไทย  
ซึ่งไดกําหนดหามการซื้อหรือขาย เสนอซื้อหรือเสนอขาย ชักชวนใหบุคคลอ่ืนซื้อหรือขายหรือเสนอ
ซื้อหรือเสนอขาย ไมวากระทําโดยทางตรงหรือทางออม และไมวาจะกระทําเพื่อตนเองหรือเพื่อ
ผูอ่ืน 
  ในเร่ืองของขอตอสูนั้น  กฎหมายของประเทศสหรัฐอเมริกา และไทย  ไมได
กําหนดเร่ืองขอตอสูเอาไว  แตประเทศอังกฤษ และออสเตรเลียไดกําหนดขอตอสูเอาไว  เชน  การที่
ผูกระทําไมไดใชประโยชนจากขอมูลภายใน  การทําธุรกรรมเกี่ยวกับหลักทรัพยเปนไปตาม
กฎหมาย 
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  นอกจากนี้จากการศึกษากฎหมายของประเทศสิงคโปร  พบวา  ไดมีการบัญญัติ
ขอสันนิษฐานความรับผิดทางอาญาเอาไวในกฎหมายเกี่ยวกับการหามซื้อขายหลักทรัพยของ
บุคคลที่เกี่ยวของกับบริษัทโดยใชขอมูลภายใน  เพื่อผลักภาระการพิสูจนใหแกจําเลย  ซึ่งจะได
กลาวในหัวขอตอไป 
 
 4.1.3.  การสรางราคาหลักทรัพย   
 

 เมื่อพิจารณาบทบัญญัติเกี่ยวกับความผิดฐานสรางราคาหลักทรัพย  พบวา 
ประเทศตางๆ ไดบัญญัติเกี่ยวกับความผิดดังกลาวเอาไว  ไดแก 
  1)  ประเทศอังกฤษ  อยูใน  The  Criminal Justice Act of 1933   

2)  ประเทศสหรัฐอเมริกา  อยูใน  Section 9(a)(1)(A) และ Rule 10-5  
ของ  Securities Exchange Act of 1934 
  3)  ประเทศออสเตรเลีย  อยูใน  Section 1041  ของ The Corporation Act of 
2001(Vol.4) 

 4)  ประเทศสิงคโปร  อยูใน   Section 197 Part XII ของ  Securities and   
Futures  Act  2002 

จากการวิเคราะหบทบัญญัติความผิดเกี่ยวกับการสรางราคาหลักทรัพยของ 
ตางประเทศ เปรียบเทียบกับประเทศไทย  สรุปไดดังนี้ 

  ลักษณะการกระทําความผิด  เมื่อพิจารณาการกําหนดการกระทําอันเปน
ความผิดฐานสรางราคาหลักทรัพยตามกฎหมายของประเทศอังกฤษแลวมีลักษณะเปนการไม
กําหนดลักษณะการกระทําที่เปนการสรางราคาหลักทรัพยไว แตไดกําหนดเงื่อนไขของการที่จะเปน
การสรางราคาหลักทรัพย   แตประเทศสหรัฐอเมริกา  ออสเตรเลีย   สิงคโปร  และไทย มีการ
กําหนดการกระทําที่เปนการสรางราคาหลักทรัพย ไวชัดเจน 
  ในเร่ืองของสาระสําคัญของความผิด  กฎหมายประเทศอังกฤษ  สหรัฐอเมริกา 
ออสเตรเลีย  และสิงคโปร  ถือเอาผลของการกระทําเปนสําคัญ  เชน  ทําใหเกิดความผันผวนของ
ราคาหลักทรัพย   ทําใหเกิดภาพลวงที่อาจทําใหผูอ่ืนเขาใจผิดเกี่ยวกับสภาพการซื้อขายหลักทรัพย 
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 กรณีความผิดฐานซื้อขายหลักทรัพยโดยการอําพราง  ตามมาตรา 243(1)  ของ
ประเทศไทยนั้น  กําหนดวาการกระทําความผิดโดยการซื้อขายอําพรางนั้นจะตองมี  “การรูเห็น 
หรือตกลงกัน” ระหวางผูกระทํากับบุคคลอ่ืนในการสรางราคาหลักทรัพย  ซึ่งองคประกอบขอนี้
กฎหมายของประเทศอังกฤษ  สหรัฐอเมริกา  ออสเตรเลีย และสิงคโปรไมไดกําหนดไว 
  นอกจากนี้ความผิดฐานสรางหลักทรัพยตามกฎหมายของประเทศไทย และ 
สหรัฐอเมริกาไดกําหนดเจตนาพิเศษไว  คือ  เพื่อใหบุคคลทั่วไปหลงผิดไปวาขณะใดขณะหนึ่งหรือ
ชวงเวลาใดเวลาหนึ่ง หลักทรัพยนั้นไดมีการซื้อหรือขายกันมาก หรือราคาของหลักทรัพยนั้นได
เปล่ียนแปลงไป หรือไมมีการเปล่ียนแปลง อันไมตรงตอสภาพปกติของตลาด”  ในขณะที่กฎหมาย
ของประเทศอังกฤษ และกฎหมายออสเตรเลีย มิไดกําหนดวาผูกระทําจะตองมีเจตนาพิเศษแต
อยางใด 
  กรณีความผิดฐานซื้อขายหลักทรัพยตอเนื่อง ตามมาตรา 243(2)  นี้  กฎหมาย
ของประเทศไทย  อังกฤษ สหรัฐอเมริกา และออสเตรเลีย ไดบัญญัติไวคลายกัน  นอกจากนี้
ความผิดตามมาตรานี้ผูกระทําจะตองมีเจตนาพิเศษ  คือ  การซื้อขายหลักทรัพยอยางตอเนื่องนั้น
จะตองกระทําเพื่อชักจูงใหบุคคลอ่ืนเขามาซื้อหรือขายหลักทรัพยนั้นและขณะเดียวกันความผิด
ฐานนี้จะตองมีผล กลาวคือ การซื้อหรือขายหลักทรัพยนั้นจะตองผิดไปจากสภาพปกติของตลาด 
ในขณะที่กฎหมายของประเทศสหรัฐอเมริกา ไดกําหนดองคประกอบเร่ืองเจตนาพิเศษไว แตมิได
กําหนดวา การกระทํานั้นจะตองทําใหเกิดการซื้อขายหลักทรัพยนั้นผิดไปจากสภาพปกติของตลาด
นัน้ 
  จากการศึกษาวิเคราะหกฎหมายสารบัญญัติเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรม
เกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยในประเทศอังกฤษ  สหรัฐอเมริกา  ออสเตรเลีย  และสิงคโปร 
เปรียบเทียบกับพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย  พ.ศ. 2535  พบวา  องคประกอบ
ความผิดเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยไมแตกตางกันมากนัก  
นอกจากนี้ยังไมมีบทบัญญัติเกี่ยวกับขอสันนิษฐานทางอาญาเอาไวในความผิดเกี่ยวกับการกระทํา
อันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยของประเทศอังกฤษ  สหรัฐอเมริกา และออสเตรเลีย  
มีอยูเพียงประเทศเดียว คือประเทศสิงคโปร ที่มีการกําหนดขอสันนิษฐานความรับผิดทางอาญา
เอาไวในการกระทําความผิดเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยโดยใชขอมูลภายในซึ่งจะกลาว
รายละเอียดในหัวขอตอไป 
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4.2  สรุปแนวทางการกําหนดขอสันนิษฐานความรับผิดทางอาญาของผูบริหารนิติบุคคล
ในความผิดเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซ้ือขายหลักทรัพยในตลาด
หลักทรัพยตามกฎหมายตางประเทศ 
 

จากการศึกษาบทบัญญัติของกฎหมายเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อ
ขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยตามกฎหมายของประเทศอังกฤษ  สหรัฐอเมริกา  ออสเตรเลีย  
และสิงคโปรดังกลาวขางตน  ผูวิจัยพบวากฎหมายของประเทศตางๆ ดังกลาวโดยสวนใหญไมมี
การกําหนดขอสันนิษฐานความรับผิดทางอาญาของผูบริหารนิติบุคคลในความผิดเกี่ยวกับการ
กระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพย  แตจะเปนการบัญญัติ
องคประกอบของความผิดเอาไวกวางๆ  และมีการกําหนดขอตอสูเพื่อยกเวนความรับผิดเอาไว   
เวนแตในกฎหมาย Securities and  Futures  Act  2002 ของประเทศสิงคโปรที่มีการกําหนดขอ
สันนิษฐานความรับผิดทางอาญาของผูบริหารนิติบุคคลในความผิดเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปน
ธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยไวเพียงประเทศเดียว และเฉพาะในฐาน
ความผิดเดียวเทานั้น คือความผิดฐานซื้อขายหลักทรัพยโดยใชขอมูลภายใน  ซึ่งมีรายละเอียด
ดังตอไปนี้ 
 

4.2.1.  การซ้ือขายหลักทรัพยโดยใชขอมูลภายใน 
 

ความผิดฐานการซื้อขายหลักทรัพยโดยใชขอมูลภายในนี้  เมื่อศึกษาเปรียบเทียบ 
กฎหมายตางประเทศ  ไดแก  ประเทศอังกฤษ  สหรัฐอเมริกา  ออสเตรเลีย  และสิงคโปร กับ
ประเทศไทย  พบวามีการบัญญัติขอสันนิษฐานความรับผิดทางอาญาของบุคคลภายในที่มีความ
เกี่ยวของกับบริษัทเอาไวใน Section  218  ของ  Securities  and  Futures  Act  2002  ของ
ประเทศสิงคโปร  ซึ่งไดบัญญัติเกี่ยวกับพฤติกรรมที่ตองหามในการซื้อขายหลักทรัพยโดยบุคคลที่
ครอบครองขอมูลภายใน  โดยมาตราดังกลาวมีการกําหนดองคประกอบความผิดเอาไว  พิจารณา
ไดดังนี้ 

1)  ความหมายของคําวาบุคคลภายใน*  มีการบัญญัติเอาไววาหมายถึงบุคคล 

                                                        
* Section  218 (1) Subject to this Division, where —  
(a) a person who is connected to a corporation possesses information concerning that 

corporation that is not generally available but, if the information were generally available, a 
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ที่เกี่ยวของกับการดําเนินงานของบริษัท*  รวมถึงบุคคลที่มีความสัมพันธกับบริษัทในฐานะบุคคลที่
ไดรับความไววางใจอีกดวย 

                                                                                                                                                               
reasonable person would expect it to have a material effect on the price or value of securities of that 
corporation; and  

(b) the connected person knows or ought reasonably to know that —  
(i) the information is not generally available; and  
(ii) if it were generally available, it might have a material effect on the price or value of those 

securities of that corporation,  
subsections (2), (3), (4), (5) and (6) shall apply.  
 
(1A) Subject to this Division, where —  

(a) a person who is connected to any corporation, where such corporation —  
(i) in relation to a business trust, acts as its trustee or manages or operates the business 

trust; or  
(ii) in relation to a collective investment scheme that invests only in real estate and real 

estate-related assets specified by the Authority in the Code on Collective Investment Schemes and 
all or any units of which are listed on a securities exchange, is the trustee or manager of the scheme,  
possesses information concerning that corporation, business trust or scheme, as the case may be, 
that is not generally available but, if the information were generally available, a reasonable person 
would expect it to have a material effect on the price or value of securities of that corporation, of 
securities of that business trust or of units in that scheme, as the case may be; and  

(b) the connected person knows or ought reasonably to know that —  
(i) the information is not generally available; and  
(ii) if it were generally available, it might have a material effect on the price or value of those 

securities of that corporation, of those securities of that business trust or of those units in that 
scheme, as the case may be,  
subsections (2), (3), (4A), (5) and (6) shall apply.  

*(5) In this Division —  
(a) “connected person” means a person referred to in subsection (1) or (1A) who is 

connected to a corporation; and  
(b) a person is connected to a corporation if —  

(i) he is an officer of that corporation or of a related corporation;  
(ii) he is a substantial shareholder within the meaning of Division 4 of Part IV of the 
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2)  ขอมูลภายใน  มีการกําหนดเอาไววา  ขอมูลภายในนั้นจะตองมีลักษณะเปน 
ขอมูลที่ยังไมไดมีการเปดเผยตอบุคคลทั่วไป  ซึ่งถาไดมีการเปดเผยขอมูลนั้นอาจมีผลกระทบอยาง
สําคัญตอราคา หรือมูลคาของหลักทรัพยดังกลาว   

3)  การกระทําที่ตองหาม  มีการกําหนดเอาไววา  บุคคลภายใน หรือตัวแทน 
จะตองไมกระทําการ**  ดังนี้   

(1) เขาชื้อซื้อ หรือขาย  หรือทําความตกลงเขาชื่อซื้อหรือขายหลักทรัพย 
ใด  โดยบุคคลตามอนุมาตรา (1)  หรือ (1A)  หรือ 

(2) จัดใหบุคคลอ่ืนเขาชื้อซื้อ หรือขาย  หรือทําความตกลงเขาชื่อซื้อหรือ 
ขายหลักทรัพยใด  โดยบุคคลตามอนุมาตรา (1)  หรือ (1A)   

4)  ขอสันนิษฐาน  ในมาตราดังกลาวไดมีการบัญญัติขอสันนิษฐานความรับผิด 
ทางอาญาของบุคคลภายในเอาไวในอนุมาตรา (4) *  ของมาตราดังกลาว  ดังนี้ 

                                                                                                                                                               
 Companies Act (Cap. 50) in that corporation or in a related corporation; or  

(iii) he occupies a position that may reasonably be expected to give him access to 
 information of a kind to which this section applies by virtue of —  

(A) any professional or business relationship existing between himself (or his employer or a 
corporation of which he is an officer) and that corporation or a related corporation; or  
(B) being an officer of a substantial shareholder within the meaning of Division 4 of Part IV of the 
Companies Act in that corporation or in a related corporation 

** Section  218 (4)  In any proceedings for a contravention of subsection (2) or (3) against a 
person connected to a corporation referred to in subsection (1), where the prosecution or plaintiff 
proves that the connected person was at the material time —  

(a) in possession of information concerning the corporation to which he was connected; and  
(b) the information was not generally available,  

  it shall be presumed, until the contrary is proved, that the connected person knew at the material 
  time that —  

(i) the information was not generally available; and  
(ii) if the information were generally available, it might have a material effect on the price or 

   value of securities of that corporation.  
* Section  218 (4)  In any proceedings for a contravention of subsection (2) or (3) against a 

person connected to a corporation referred to in subsection (1), where the prosecution or plaintiff 
proves that the connected person was at the material time —  
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ในกรณีที่มีการดําเนินคดีเกี่ยวกับการกระทําละเมิดตออนุมาตรา (2) 

หรือ(3)  ของบุคคลที่เกี่ยวของในการดําเนินงานของบริษัทตามอนุมาตรา (1)  โจทกมีภาระการ
พิสูจนวาบุคคลที่เกี่ยวของในการดําเนินงานของบริษัทนั้นในชวงเวลาที่กระทําความผิด 
   (a)  บุคคลที่เกี่ยวของนั้นครอบครองขอมูลที่เกี่ยวกับบริษัท  และ 
   (b)  ขอมูลดังกลาวเปนขอมูลที่ยังไมไดเปดเผยตอบุคคลทั่วไป 
   ใหสันนิษฐานวามีการกระทําผิดดังกลาว  จนกวาบุคคลที่เกี่ยวของนั้นจะ
พิสูจนไดวาตนไมไดกระทําความผิดตามที่ไดรับการสันนิษฐาน 

 
กลาวโดยสรุปจากการศึกษาบทบัญญัติเกี่ยวกับการกําหนดขอสันนิษฐานความรับ

ผิดทางอาญาของผูบริหารนิติบุคคลในความผิดเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อ
ขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยพบวา ในสวนที่เกี่ยวกับองคประกอบความผิดฐานซื้อขาย
หลักทรัพยโดยใชขอมูลภายในของประเทศสิงคโปรและของประเทศไทยตามพระราชบัญญัติ
หลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 มีความคลายคลึงกัน  ดังนั้นจึงมีความเปนไปไดอยาง
มากในการนําบทบัญญัติวาดวยขอสันนิษฐานความรับผิดทางอาญาของผูบริหารนิติบุคคลในการ
กระทําความผิดฐานซื้อขายหลักทรัพยโดยใชขอมูลภายในตาม Section  218  ของ  Securities  
and  Futures  Act  2002  ของประเทศสิงคโปร มาเปนแนวทางในการปรับปรุงแกไขกฎหมาย
เกี่ยวกับความผิดฐานซื้อขายหลักทรัพยโดยใชขอมูลภายใน ตามมาตรา 241 แหงพระราชบัญญัติ
หลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 ดังจะไดกลาวถึงรายละเอียดในหัวขอตอไป 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

                                                                                                                                                               
(a) in possession of information concerning the corporation to which he was connected; and  
(b) the information was not generally available,  

  it shall be presumed, until the contrary is proved, that the connected person knew at the material 
  time that —  

(i) the information was not generally available; and  
(ii) if the information were generally available, it might have a material effect on the price or 

   value of securities of that corporation.   
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4.3 แนวทางการกําหนดขอสันนิษฐานความรับผิดทางอาญาของผูบริหารนิติบุคคลใน
ความผิดเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซ้ือขายหลักทรัพยในตลาด
หลักทรัพยตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 

แมจากการศึกษากฎหมายเกี่ยวกับการกําหนดขอสันนิษฐานความรับผิดทางอาญา
ของผูบริหารนิติบุคคลในความผิดเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย
ในตลาดหลักทรัพยของกฎหมายตางประเทศจะพบวา  มีเพียงประเทศสิงคโปรประเทศเดียว
เทานั้นที่มีการกําหนดบทสันนิษฐานความรับผิดทางอาญาของผูบริหารนิติบุคคลในความผิด
เกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยและมีบัญญัติ
ไวเฉพาะความผิดฐานซื้อขายหลักทรัพยโดยใชขอมูลภายในเทานั้น  สวนความผิดเกี่ยวกับการ
สรางขาวหรือขอมูลที่ไมถูกตอง และความผิดเกี่ยวกับการสรางราคาหลักทรัพยนั้นกฎหมายของ
ตางประเทศมิไดมีการกําหนดบทสันนิษฐานความรับผิดทางอาญาของผูบริหารนิติบุคคลสําหรับ
ความผิดดังกลาว  อยางไรก็ตาม  แมในกฎหมายตางประเทศจะมิไดมีการกําหนดบทสันนิษฐาน
ความรับผิดทางอาญาของผูบริหารนิติบุคคลสําหรับความผิดดังกลาวไว  แตจากการศึกษาแลว
ผูวิจัยเห็นวาอาจจะเกิดจากสาเหตุสําคัญ 4 ประการ คือ  

ประการที่หนึ่ง เมื่อเปรียบเทียบองคประกอบความผิดของกฎหมายตางประเทศกับ
กฎหมายของประเทศไทยแลวจะเห็นไดอยางชัดเจนวา องคประกอบความผิดสําหรับความผิด
ดังกลาวของกฎหมายตางประเทศมีองคประกอบความผิดที่เครงครัดนอยกวากฎหมายของ
ประเทศไทยโดยเฉพาะอยางยิ่งองคประกอบภายใน (เจตนา) กฎหมายของตางประเทศมิได
กําหนดใหการกระทําความผิดดังกลาวตองมีเจตนาพิเศษ แตสําหรับกฎหมายของประเทศไทย
กลับมีการกําหนดองคประกอบในเร่ืองเจตนาพิเศษไวเกือบทุกฐานความผิด จึงเปนการยากที่โจทก
จะพิสูจนใหศาลเห็นโดยปราศจากขอสงสัยได 

ประการที่สอง  องคประกอบความผิดของกฎหมายตางประเทศไดมีการบัญญัติ
องคประกอบไวครอบคลุมกวางขวางกวากฎหมายของประเทศไทย  และมีการกําหนดขอตอสูไว
เพื่อยกเวนความรับผิดใหในกรณีตางๆ  เชน  ความผิดฐานซื้อขายหลักทรัพยโดยใชขอมูลภายใน  
กฎหมายของประเทศอังกฤษ1  ไดกําหนดเร่ืองขอตอสูไวเพื่อยกเวนความรับผิด หากผูกระทําไมได 
                                                        

1สถาบันกฎหมายอาญา  สํานักงานอัยการสูงสุด,  รายงานการวิจัยฉบับสมบูรณ  เร่ือง  “การพัฒนา
มาตรการทางเลือกเพื่อใชบังคับแกผูกระทําความผิดเก่ียวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเก่ียวกับการซ้ือขาย
หลักทรัพยและการฉอฉลทุจริตในการบริหารจัดการนิติบุคคลตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาด
หลักทรัพย  พ.ศ. 2535, (กรุงเทพมหานคร: สถาบันกฎหมายอาญา, 2549), หนา 54-55. 
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ใชประโยชนจากขอมูลภายใน  หรือการซื้อขายหลักทรัพยเปนการปฏิบัติหนาที่ตามสัญญาหรือ
กฎหมายของประเทศออสเตรเลีย2  กําหนดขอตอสูไวในกรณีที่การไดมาซึ่งหลักทรัพยเปนไปตามที่
กฎหมายกําหนด  หรือ  เมื่อคูสัญญาอีกฝายหนึ่งรูหรือควรรูถึงขอมูลภายในกอนที่ทําการซื้อขาย
หลักทรัพยนั้น  เปนตน  แตไดกําหนดไวชัดเจนวาภาระการพิสูจนจะตกอยูที่ผูกระทําเพื่อที่จะนํา
สืบยกเวนความรับผิดของตน  แตกฎหมายของประเทศไทยกําหนดองคประกอบความผิดเอาไว
หลายองคประกอบ แตไมไดบัญญัติเร่ืองขอตอสูไว  จึงทําใหภาระการพิสูจนตกหนักอยูที่โจทก 

ประการที่สาม  มาตรการทางกฎหมายที่ใชกับการดําเนินคดีเกี่ยวกับการกระทําอัน
ไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยของตางประเทศนั้น  นอกจากการดําเนินคดีอาญาแลว  
ยังมีมาตรการทางแพงและมาตรการทางอ่ืนเสริมกระบวนการบังคับใชกฎหมายดวย  เชน  การ
ปรับทางแพง  การใหสงคืนผลประโยชนที่ไดจากการกระทําความผิด  เปนตน  แตประเทศไทยนั้น  
มาตรการทางแพงเกี่ยวกับการปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยมี
เพียงกรณีเดียว คือ  ใหสงผลประโยชนที่ไดรับจากการซื้อขายหลักทรัพยโดยใชขอมูลภายในแก
สํานักงาน ก.ล.ต. เทานั้น  ซึ่งจากการศึกษาวิจัย3 พบวา  สิทธิดังกลาวของสํานักงาน ก.ล.ต.  จะ
เกิดข้ึนตอเมื่อมีคําวินิจฉัยของศาลแลววาผูกระทําความผิดไดกระทําความผิดจริง  และในปจจุบัน
นี้ก็ยังไมสามารถใชประโยชนจากมาตรานี้ไดเทาใดนัก 

 ประการที่ส่ี ความรูความชํานาญและพัฒนาการของเทคโนโลยี เนื่องจากตลาด
หลักทรัพยของประเทศที่ผูวิจัยทําการศึกษาเปนประเทศที่มีพัฒนาการ หรือเปนประเทศตนแบบ
เกี่ยวกับการพัฒนาตลาดหลักทรัพย กับทั้งเปนประเทศที่มีผูมีความรูและความชํานาญเกี่ยวกับ
การใชเทคโนโลยีในตลาดหลักทรัพยเปนจํานวนมาก เมื่อองคประกอบความผิดมีนอย การสืบหา
พยานหลักฐานจึงยอมทําไดงาย การกําหนดบทสันนิษฐานสําหรับความผิดดังกลาวจึงไมมีความ
จําเปน  ซึ่งแตกตางจากกฎหมายของประเทศไทยที่มีองคประกอบมากและยังขาดผูมีความรูความ
ชํานาญและความทันสมัยของเทคโนโลยีในการสืบหาพยานหลักฐาน  ผูวิจัยจึงมีความเห็นวา  ควร
มีการกําหนดบทสันนิษฐานความรับผิดทางอาญาของผูบริหารนิติบุคคลสําหรับความผิดดังกลาว 

 

                                                        
2เร่ืองเดียวกัน, หนา  54-55. 
3ชุติมา  ลีลาจินดามัย,  “การปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมเก่ียวกับการซ้ือขายหลักทรัพย : ศึกษา 

เฉพาะกรณีการลงโทษทางแพงตอผูกระทําความผิด,” (วิทยานิพนธปริญญามหาบัณฑิต สาขานิติศาสตร  คณะ
นิติศาสตร จุฬาลงกรณมหาวิทยาลัย,2548), หนา 36. 
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ไวดวย โดยการเทียบเคียงแนวทางการกําหนดบทสันนิษฐานความรับผิดทางอาญา
ของผูบริหารนิติบุคคลสําหรับความผิดฐานซื้อขายหลักทรัพยโดยใชขอมูลภายในของประเทศ
สิงคโปรเปนเกณฑ  

 
4.3.1 ความผิดเกี่ยวกับการสรางขาวหรือขอมูลท่ีไมถูกตองและการแพรขาว 

(มาตรา 238 ถึง 240) 
 

จากการศึกษาองคประกอบความผิดเกี่ยวกับการสรางขาว หรือขอมูลที่ไมถูกตอง 
และการแพรขาว ตามที่บัญญัติไวในมาตรา 238 ถึง 240 แหงพระราชบัญญัติหลักทรัพยและ
ตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 จะพบวา ความผิดดังกลาวองคประกอบสําคัญที่ยากตอการพิสูจนคือ 
เร่ืองเจตนาของผูกระทําความผิด โดยเฉพาะอยางยิ่งความผิดตามมาตรา 238 ที่ตองพิสูจนถึง
เจตนาพิเศษดวย ตัวอยางเชน ในความผิดฐานบอกกลาวขอความอันเปนเท็จตามมาตรา 238 
นอกเหนือจากโจทกตองพิสูจนถึงองคประกอบภายนอก คือ การบอกกลาวขอความอันเปนเท็จ
แลว โจทกยังมีภาระการพิสูจนถึงองคประกอบภายในคือ เจตนา อันไดแก การกระทําโดยรูสํานึก
และรูขอเท็จจริงอันเปนองคประกอบของความผิด และนอกเหนือจากนั้นโจทกยังตองพิสูจนตอไป
วาผูกระทําความผิดมีเจตนาพิเศษดวย คือ ผูกระทําตองมีเจตนาในอันที่จะทําใหบุคคลอ่ืนสําคัญ
ผิด ซึ่งเจตนาดังกลาวเปนเร่ืองภายในจิตใจของผูกระทํา และในกรณีที่ผูกระทําไมรับสารภาพ
จะตองหาพยานหลักฐานที่ปรากฏวาผูกระทํามีเจตนาดังกลาวเพราะขอความที่ผูบอกกลาวนั้นมิใช
ความเทจ็  กรณีนี้จึงอาจอยูในลักษณะของการพูดกึ่งจริงกึ่งเท็จซึ่งในการพิสูจนอยางนอยจะตองมี
พยานหลักฐานแวดลอมชวนใหเห็นไดวาการกระทําผิดมีลักษณะดังกลาว เชน ผูกระทํารู
ขอเท็จจริงทั้งหมดแตจงใจปดปงขอเท็จจริงในดานที่ไมดี แตกลับเปดเผยเฉพาะในดานที่ดี ซึ่งใน
การพิสูจนทําไดยากกวากรณีของการบอกกลาวขอความอันเปนเท็จ เพราะเปนเร่ืองทางภาวะวิสัย
ที่พิสูจนไดงายกวาเจตนาพิเศษซึ่งเปนเร่ืองทางอัตตวิสัย  

เนื่องจากความผิดฐานบอกกลาวขอความอันเปนเท็จ หรือทําใหผูอ่ืนสําคัญผิดใน
ขอเท็จจริง ตามมาตรา 238  และความผิดฐานแพรขาววาหลักทรัพยจะมีการเปล่ียนแปลง  ตาม
มาตรา 239  องคประกอบสวนผูกระทําไดแก   

(ก) บริษัทหลักทรัพย 
(ข) ผูซึ่งรับผิดชอบในการดําเนินกิจการของบริษัทหลักทรัพย   
(ค) บริษัทที่ออกหลักทรัพย 
(ง) ผูมีสวนไดเสียในหลักทรัพย  
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จะเห็นไดวา  ผูซึ่งรับผิดชอบในการดําเนินกิจการของบริษัทหลักทรัพยนั้น  

หมายความรวมถึงผูบริหารของบริษัทหลักทรัพยดวย  ดังนั้นเพื่อใหการกําหนดขอสันนิษฐานความ
รับผิดที่ใชกับผูบริหารนิติบุคคลมีความชัดเจน  จึงควรมีการกําหนดตัวบุคคลที่จะไดรับการ
สันนิษฐานเอาไวดวย  เนื่องจากพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535  ไดให
ความหมายของคําวา ผูบริหาร  เอาไวในมาตรา 89/1  ซึ่งบัญญัติวา   

“ผูบริหาร  หมายความวา  ผูจัดการหรือบุคคลซึ่งรับผิดชอบในการบริหารงานของ
บริษัท   ไมวาโดยพฤติการณ  หรือโดยไดรับมอบหมายจากคณะกรรมการ   ทั้งนี้   ตามที่
คณะกรรมการกํากับตลาดทุนกําหนด” 

ซึ่งจากประกาศคณะกรรมการกํากับตลาดทุนนั้น  ไดกําหนดเอาไววา   
“ผูบริหาร  หมายถึง  ผูจัดการ หรือผูดํารงตําแหนงระดับบริหารส่ีรายแรกนับตอ

จากผูจัดการลงมา  ผูซึ่งดํารงตําแหนงเทียบเทาผูดํารงตําแหนงระดับผูบริหารรายที่ส่ีทุกราย  และ
ใหหมายความรวมถึงผูดํารงตําแหนงระดับบริหารรายที่ส่ีทุกราย  และใหหมายความรวมถึงผูดํารง
ตําแหนงระดับบริหารในสายงานบัญชี หรือการเงินที่เปนระดับผูจัดการฝายข้ึนไป หรือเทียบเทา” 

จากความหมายของคําวา  “ผูบริหาร”  ตามมาตรา 89/1  พระราชบัญญัติ
หลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535  และประกาศคณะกรรมการกํากับตลาดทุน  แลว
ผูวิจัยเห็นวาสามารถนํามาปรับใชกับการสันนิษฐานความรับผิดทางอาญาของผูบริหารนิติบุคคล
ไดดวย  ดังนั้น  ในวิจัยฉบับนี้  ความหมายของผูบริหารนิติบุคคล  อาจเทียบเคียงกับบทบัญญัติ
ดังกลาวโดยกําหนดใหผูบริหารนิติบุคคลที่จะตองรับการสันนิษฐานตามที่กําหนด  ไดแก  บุคคล
ดังตอไปนี้   

1)  กรรมการ 
2)  ผูจัดการ  
3)  ผูดํารงตําแหนงระดับบริหารส่ีรายแรกนับตอจากผูจัดการลงมา   
4) ผูดํารงตําแหนงระดับบริหารรายที่ ส่ีทุกราย  รวมถึงผูซึ่งดํารงตําแหนง

เทียบเทาผูดํารงตําแหนงระดับผูบริหารรายที่ส่ีทุกราย   
5) ผูดํารงตําแหนงระดับบริหารในสายงานบัญชี หรือการเงินที่เปนระดับผูจัดการ

ฝายข้ึนไป หรือเทียบเทา 
เมื่อโดยทั่วไปผูบริหารของนิติบุคคลจะตองเปนผูที่รูหรือเหตุอันควรรูเกี่ยวกับ

ขอมูลของนิติบุคคลดีที่สุด และการบอกกลาว หรือแพรขาวโดยผูบริหารนิติบุคคลยอมเปนที่สนใจ
และเชื่อใจของผูซื้อ หรือผูขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพย ดังนั้นการกําหนดขอสันนิษฐานความ 
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รับผิดทางอาญาของผูบริหารนิติบุคคลจึงควรกําหนดใหโจทกมีภาระการพิสูจนเพียง 2 ประการ 
คือ 

ก. พิสูจนวาผูกระทําความผิดเปนผูบริหารนิติบุคคลที่เกี่ยวของในการ
ดําเนินงานของบริษัทนั้นในชวงเวลาที่กระทําความผิด และ 

ข.  ผูบริหารนิติบุคคลนั้นรู หรือมีเหตุอันควรรูวาขอมูลซึ่งไดมีการบอกกลาว
หรือแพรขาวนั้นเปนเท็จ 

ซึ่งการพิสูจนขอเท็จจริงทั้ง 2 ประการขางตนทําไดงาย จากนั้นก็ผลักภาระการ
พิสูจนใหแก ผูบริหารนิติบุคคลที่ตกเปนจําเลยเปนผูพิสูจนวาตนมิไดเปนผูกระทําความผิด  ดังนั้น
ควรเพิ่มบทบัญญัติเกี่ยวกับการกําหนดขอสันนิษฐานของผูบริหารนิติบุคคลเกี่ยวกับการกระทํา
ความผิดเกี่ยวกับการสรางขาว หรือขอมูลที่ไมถูกตอง และการแพรขาว  ดังนี้  

“มาตรา....  ในกรณีที่มีการฟองคดีเกี่ยวกับกระทําความผิดตามมาตรา 238 ถึง 
240  หากจําเลยเปนผูบริหารของนิติบุคคลที่เกี่ยวของกับการกระทําความผิด  โจทกมีภาระการ
พิสูจนวา จําเลยเปนผูบริหารนิติบุคคลที่เกี่ยวของในการดําเนินงานของบริษัทนั้นในชวงเวลาที่
กระทําความผิด และจําเลยรู หรือมีเหตุอันควรรู ถึง 
  (1) ขอความอันเปนเท็จเกี่ยวกับสถานะทางการเงิน หรือผลการดําเนินงาน 
หรือราคาซื้อขายหลักทรัพยตามมาตรา 238 หรือ 
  (2) ขอเท็จจริงที่ไดแพรขาวนั้นมีผลใหหลักทรัพยใดมีราคาสูงข้ึนหรือลดลง
ตามมาตรา 239 
  (3) ขอเท็จจริงที่ไดแพรขาวอันเปนเท็จตามมาตรา 240 
  ใหสันนิษฐานวาจําเลยเปนผูกระทําผิด  เวนแตจําเลยจะพิสูจนไดวาขอความหรือ
ขาวนั้นเปนความจริง และตนไมไดกระทําความผิดตามที่ไดรับการสันนิษฐาน” 
 
 4.3.2  ความผิดฐานซ้ือขายหลักทรัพยโดยใชขอมูลภายใน  (มาตรา  241) 
 

สําหรับความผิดในฐานนี้นั้น  ตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาด
หลักทรัพย พ.ศ. 2535  ไดบัญญัติองคประกอบสวนของผูกระทําเอาไว  ดังนี้ 

(1)   กรรมการ  ผูจัดการ  ผูรับผิดชอบในการดําเนินงาน  หรือผูสอบ 
บัญชีของบริษัทที่มีหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย หรือบริษัทที่มีหลักทรัพยซื้อขายใน
ศูนยซื้อขายหลักทรัพย 
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(2)   ผูถือหลักทรัพยของบริษัทที่มีหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาด 

หลักทรัพย หรือบริษัทที่มีหลักทรัพยซื้อขายในศูนยซื้อขายหลักทรัพยที่ถือหลักทรัพยตามมูลคาที่
ตราไวเกินรอยละหาของทุนจดทะเบียน  ในกรณีนี้ใหคํานวณมลูคาหลักทรัพยของผูถือหลักทรัพย  
โดยนับหลักทรัพยของคูสมรส และบุตรที่ยังไมบรรลุนิติภาวะของผูถือหลักทรัพยดังกลาวรวมเปน
หลักทรัพยของผูถือหลักทรัพยดวย 

(3)   เจาหนาที่ของหนวยงานของรัฐ  หรือกรรมการผูจัดการ  หรือ 
พนักงานของตลาดหลักทรัพย  หรือศูนยซื้อขายหลักทรัพย  ซึ่งอยูในตําแหนงหรือฐานะที่สามารถ
ลวงรูขอเท็จจริง อันเปนสาระสําคัญตอการเปล่ียนแปลงราคาของหลักทรัพยอันไดจากการปฏิบัติ
หนาที ่

(4)  ผูใดซึ่งเกี่ยวของกับหลักทรัพย และหรือการซื้อขายหลักทรัพยใน 
ตลาดหลักทรัพย หรือศูนยซื้อขายหลักทรัพย” 

  (5)  บุคคลอ่ืนๆที่อยูในตําแหนง หรือฐานะที่จะทําใหลวงรูขอมูลภายใน 
จากองคประกอบสวนผูกระทําดังกลาว  การกําหนดขอสันนิษฐานของความผิด

ตามมาตรานี้อาจนํามาปรับใชได  หากผูกระทําเปนผูบริหารนิติบุคคลที่เกี่ยวของในการดําเนินงาน
ของบริษัท  ก็จะไดรับขอสันนิษฐานตามมาตรานี ้

 ตามที่ไดศึกษามาแลวในหัวขอที่ 4.2.1 จึงเห็นควรกําหนดขอสันนิษฐานของ
ผูบริหารนิติบุคคลเกี่ยวกับการกระทําความผิดเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยโดยใชขอมูลภายใน
ดังนี้ 

“มาตรา.... ในกรณีที่มีการฟองคดีเกี่ยวกับการกระทําความผิดตามมาตรา 241 
ของผูบริหารนิติบุคคลที่เกี่ยวของในการดําเนินงานของบริษัท  โจทกมีภาระการพิสูจนวาจําเลย
เปนผูบริหารนิติบุคคลที่เกี่ยวของในการดําเนินงานของบริษัทนั้นในชวงเวลาที่กระทําความผิด  
และ 
  (1)  จําเลยครอบครองขอมูลที่เกี่ยวของกับบริษัท  และ 
  (2)  ขอมูลดังกลาวเปนขอมูลที่ยังไมไดเปดเผยตอบุคคลทั่วไป 
  ใหสันนิษฐานวามีการกระทําผิดดังกลาว  เวนแตจะพิสูจนไดวาตนไมไดกระทํา
ความผิดตามที่ไดรับการสันนิษฐาน” 
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4.3.3  ความผิดเกี่ยวกับการสรางราคาหลักทรัพย (มาตรา 243) 
 

สําหรับความผิดเกี่ยวกับการสรางราคาหลักทรัพยนั้น เนื่องจากจะตองมีผูกระทํา
ความผิดตั้งแตสองคนข้ึนไป และตองมีการซื้อขายหลักทรัพยจนเกิดการเปล่ียนแปลงราคาของ
หลักทรัพย  ซึ่งผูบริหารของนิติบุคคลจะตองรูอยูแลววาราคาของหลักทรัพยที่มีการซื้อขายกัน
ดังกลาวสมควรมีราคาเชนนั้นหรือไม  เพราะตนเปนบุคคลที่รูขอมูลเกี่ยวกับราคาดีที่สุด แตเมื่อ
การกระทําความผิดจะตองพิสูจนใหไดเสียกอนวา  มีบุคคลผูใดรวมกระทําความผิดกับผูบริหารนิติ
บุคคล  รวมทั้งการพิสูจนเจตนาพิเศษวาการซื้อขายหลักทรัพยดังกลาวเปนการอําพรางเพื่อสราง
ราคาหลักทรัพยซึ่งเปนการยาก เพราะการซื้อขายหลักทรัพยโดยหลักแลวจะกระทําโดยอัตโนมัติ 
หรือที่เรียกวา “matching orders” ซึ่งเปนการโยนและรับหุนระหวางบุคคลพวกเดียวกัน  หรือเปน
การซื้อขายหุนโดยในที่สุดผู รับประโยชนเปนพวกเดียวกัน  ในขณะที่ความผิดฐานซื้อขาย
หลักทรัพยในลักษณะตอเนื่อง  ก็ตองพิสูจนเจตนาพิเศษในเร่ืองของการชักจูงใหบุคคลทั่วไปเขาทํา
การซื้อขายหลักทรัพยเชนเดียวกัน  ผูกระทําความผิดจึงสามารถอางไดโดยงายวาตนมิไดสมรูรวม
คิดกับผูกระทําความผิดคนอ่ืนในการซื้อหรือขายหลักทรัพย หรือซื้อขายหลักทรัพยโดยเจตนาเพื่อ
จูงใจใหบุคคลอ่ืนซื้อขายหลักทรัพย 

ดังนั้น  ในการกําหนดขอสันนิษฐานความรับผิดของผูบริหารนิติบุคคลในความผิด
ฐานนี้จึงควรกําหนดใหโจทกมีภาระการพิสูจนเพียง 2 ประการ คือ 

ก. ผูกระทําความผิดเปนผูบริหารนิติบุคคลที่เกี่ยวของในการดําเนินงานของ
บริษัทนั้นในชวงเวลาที่กระทําความผิด และ 

ข. ผูบริหารนิติบุคคลเปนผูซื้อหรือขายหลักทรัพยดังกลาวในชวงเวลานั้น 
โดยที่การกําหนดขอสันนิษฐานในความผิดดังกลาวนี้  เปนขอสันนิษฐานสําหรับ 

ผูบริหารนิติบุคคล  ดังนั้น  องคประกอบในสวนของผูกระทําตามขอสันนิษฐาน  จึงเปนบุคคล
ตามที่ไดกําหนดความหมายของคําวาผูบริหารนิติบุคคลเอาไวขางตนเชนเดียวกัน  ไดแกบุคคล
ดังตอไปนี้ 

1)  กรรมการ 
2)  ผูจัดการ  
3)  ผูดํารงตําแหนงระดับบริหารส่ีรายแรกนับตอจากผูจัดการลงมา   
4)  ผูดํารงตําแหนงระดับบริหารรายที่ส่ีทุกราย  รวมถึงผูซึ่งดํารงตําแหนง 

เทียบเทาผูดํารงตําแหนงระดับผูบริหารรายที่ส่ีทุกราย   
5) ผูดํารงตําแหนงระดับบริหารในสายงานบัญชี หรือการเงินที่เปนระดับผูจัดการ 
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ฝายข้ึนไป หรือเทียบเทา 

ดังนั้น  ควรแกไขเพิ่มเติมบทบัญญัติเกี่ยวกับการกําหนดขอสันนิษฐานของ
ผูบริหารนิติบุคคลในการกระทําความผิดเกี่ยวกับการสรางราคาหลักทรัพย  ดังนี้ 

“มาตรา...  ในกรณีที่มีการฟองคดีเกี่ยวกับการกระทําความผิดตามมาตรา 243 
หากจําเลยเปนผูบริหารของนิติบุคคลที่เกี่ยวของกับการกระทําความผิด  โจทกมีภาระการพิสูจนวา
จําเลยเปนผูบริหารนิติบุคคลที่เกี่ยวของในการดําเนินงานของบริษัทนั้น ในชวงเวลาที่กระทํา
ความผิด และจําเลยเปนผูซื้อ หรือขายหลักทรัพยดังกลาวในชวงเวลานั้น  ใหสันนิษฐานวาจําเลย
เปนผูกระทําผิด  เวนแตจําเลยจะพิสูจนไดวาตนไมไดกระทําความผิดตามที่ไดรับการสันนิษฐาน” 
 



บทท่ี  5 
 

บทสรุปและขอเสนอแนะ 
 

5.1  บทสรุป 
 

จากการศึกษาพบวา  นับแตพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย  พ.ศ.  2535  
มีผลใชบังคับ  ไดมีการกระทําความผิดเกี่ยวกับการบริหารจัดการบริษัทจดทะเบียนเกิดข้ึนหลาย
คร้ัง  รวมถึงการที่ผูบริหารบริษัทจดทะเบียนมีพฤติกรรมในลักษณะที่เปนการฉอโกงบริษัท  โดยนํา
เงินหรือทรัพยสินของบริษัทไปใชเพื่อประโยชนของกลุมตนเองดวย  ซึ่งถือวาเปนอาชญากรรมทาง
เศรษฐกิจประเภทหนึ่ง  การกระทําความผิดดังกลาวเปนเหตุใหนักลงทุนรายยอยที่ไมสามารถรูเทา
ทันตองตกเปนฝายเสียเปรียบ  และ ไดรับความเสียหายเปนจํานวนเงินมหาศาล  และสงผล
กระทบเปนอยางมากตอระบบตลาดทุนและระบบเศรษฐกิจของประเทศ  แมจะมีความพยายามใน
การดําเนินคดีอาญากับการกระทําความผิดดังกลาวนั้นตลอดมา   แตจากสถิติคดีเทาที่ผานมาถือ
วาการดําเนินคดีอาญากับผูบริหารนิติบุคคลในตลาดหลักทรัพยไมประสบความสําเร็จ  ไมวาจะ
เปนเร่ืองที่พนักงานอัยการมีคําส่ังไมฟองในชั้นกอนคดีถึงศาล  หรือ ศาลมีคําพิพากษาใหยกฟอง  
เนื่องจากพยานหลักฐานไมเพียงพอ  สาเหตุเนื่องจากการดําเนินคดีมีขอจํากัดที่ทําใหตองใช
ระยะเวลาในการดําเนินการเปนเวลานาน  ตั้งแตการรวบรวมพยานหลักฐานในชั้นตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย  สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย  
(สํานักงานคณะกรรมการ  ก.ล.ต.)  และในชั้นพนักงานสอบสวน  เนื่องจากในคดีอาญาตองพิสูจน
เจตนา  และการกระทําของจําเลยใหศาลพิจารณาจนปราศจากขอสงสัยอันสมควร  (Beyond  
reasonable  doubt)  ซึ่งเปนไปไดยากมากในทางปฏิบัติ  เพราะจําเลยหรือผูกระทําความผิดซึ่ง
เปนผูบริหารนิติบุคคลในตลาดหลักทรัพย มักจะเปนผูที่มีการศึกษาดี  มีความรูความชํานาญ  
ความเฉลียวฉลาด และมีการวางแผนซับซอน  ประกอบกับพยานหลักฐานสวนใหญอยูในความ
ควบคุมของจําเลย และพยานบุคคลผูรูเห็นการกระทําความผิดโดยมากมีความสัมพันธเกี่ยวของ
กับผูกระทําความผิด หรืออาจอยูในขายที่จะตองรวมรับผิดดวย จึงทําใหพยานบุคคลเหลานั้นไม
คอยใหความรวมมือ หรือใหการชวยเหลือผูกระทําความผิดเพื่อมิใหตนเองตองเขาไปรวมรับผิด
ดวย การที่จะนําพยานหลักฐานมาแสดงตอศาลจนปราศจากขอสงสัยในคดีการกระทําความผิด
เกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมในการซื้อขายหลักทรัพยแทบทุกรูปแบบจึงกระทําไดยากมาก 
สงผลใหเกิดการกระทําความผิดของผูบริหารบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยเพิ่มข้ึน   ดังนั้น 
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เพื่อใหการดําเนินคดีอาญาตอผูบริหารนิติบุคคลมีประสิทธิภาพมากข้ึนจึงควรมีการนําบทบัญญัติ 
เร่ืองขอสันนิษฐานความรับผิดทางอาญา มาใชในการกําหนดความรับผิดทางอาญาของผูบริหาร
นิติบุคคล  เพื่อผลักภาระการพิสูจนใหผูบริหารนิติบุคคลผูกระทําความผิดมีหนาที่พิสูจนวาตน
ไมไดกระทําความผิด  อยางไรก็ตาม  เนื่องจากขอสันนิษฐานความรับผิดทางอาญาแตกตางจาก
ขอสันนิษฐานความรับผิดทางแพงที่วา  ขอสันนิษฐานทางอาญาเปนการนํามาตรการทางอาญา 
ซึ่งมีผลกระทบตอสิทธ ิและเสรีภาพของประชาชนตามหลักประกันในบทบัญญัติของรัฐธรรมนูญ
มาใชกับผูตองหาหรือจําเลย  อันมีผลทําใหผูตองหาหรือจําเลยมีภาระในทางคดีเพิ่มมากข้ึน คือ  
ตองรับภาระการพิสูจนบางประเด็นแทนที่จะเปนหนาที่ของโจทกดังคดีทั่วไป  และถูกตัดสิทธิไป
บางอยางเชน สิทธิที่จะไมใหการ  ดวยเหตุนี้การนําขอสันนิษฐานในคดีอาญามาใชเปนเคร่ืองมือ 
เพือ่ใหรัฐสามารถลงโทษผูกระทําความผิดไดงายข้ึนจึงตองมีความชอบธรรมตามหลักกระบวนการ
นิติธรรม (Due Process)  อันเปนหลักประกันสิทธ ิและเสรีภาพของประชาชนตามบทบัญญัติของ
รัฐธรรมนูญ  
  ดังนั้น  ขอสันนิษฐานที่จะนํามาใชกับผูบริหารนิติบุคคลจึงควรเปนขอสันนิษฐานตาม
กฎหมาย (Presumption of Law) ที่มีลักษณะเปนขอสันนิษฐานไมเด็ดขาด (Rebuttable 
Presumption) คือ ขอสันนิษฐานที่กฎหมายเปดโอกาสใหมีการนําสืบพยานโตแยง หรือหักลางได  
สําหรับโจทกแลวเพียงแตสืบพยานใหเขาขอสันนิษฐานก็เปนการเพียงพอ  ในสวนของจําเลยนั้นมี
ภาระที่จะตองแสดงใหศาลเห็นวา  ขอเท็จจริงที่โจทกพิสูจนนั้น ไมอาจจะนําเขาสูขอสันนิษฐานได 
แตถาหากวาจําเลยพลาดจากการพิสูจนในชั้นนี้ซึ่งมีผลทําใหจําเลยตกอยูในบังคับขอสันนิษฐาน
แลว  จําเลยก็ยังมีโอกาสที่จะพิสูจนหักลางขอสันนิษฐานนี้ไดอีกชั้นหนึ่ง  โดยแสดงใหเห็นวา  แม
จะตกอยูในบังคับขอสันนิษฐานแลวก็ตาม  แตมีขอเท็จจริงบางอยางที่แสดงใหเห็นวา ไมเปนไป
ตามที่สันนิษฐาน  ดังนั้น แมคูความฝายหนึ่งจะพิสูจนขอเท็จจริงอันเปนเงื่อนไขแหงการสันนิษฐาน
ได   ศาลก็ยังฟงเปนยุติตามขอเท็จจริงที่ไดรับการสันนิษฐานไมได  เพียงแตจะมีผลเปนการผลัก
ภาระหนาที่นําสืบไปใหคูความอีกฝายหนึ่งเทานั้น  ถาอีกฝายหนึ่งหักลางไมได  ศาลจะฟงเปนขอ
ยุติตามขอสันนิษฐานนั้น    
 เมื่อไดทําการศึกษาเปรียบเทียบกฎหมายเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการ
ซื้อขายหลักทรัพยของตางประเทศ  ไดแก  ประเทศอังกฤษ  สหรัฐอเมริกา  ออสเตรเลีย  สิงคโปร 
กับ ประเทศไทย  ผูวิจัยพบวา บทบัญญัติเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขาย
หลักทรัพยของตางประเทศมีองคประกอบความผิดแตละฐานความผิดไมแตกตางกันมากนัก  โดย
กฎหมายของประเทศตางๆ ดังกลาวโดยสวนใหญจะเปนการบัญญัติองคประกอบของความผิดแต
ละฐานเอาไวกวางๆ  และมีการกําหนดขอตอสูเพื่อยกเวนความรับผิดเอาไว  ทําใหลดภาระการ 
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พิสูจนองคประกอบความผิดของรัฐ  เนื่องจากภาระการพิสูจนเพื่อยกเวนความรับผิดตามขอตอสู
จะไปตกอยูที่จําเลย  โดยจะตองพิสูจนใหไดความตามขอตอสูของตน 

สวนในเร่ืองขอสันนิษฐานความรับผิดทางอาญาของผูบริหารนิติบุคคลนั้น  ผูวิจัยพบวามี
เพียงประเทศสิงคโปรประเทศเดียวที่มีการกําหนดบทสันนิษฐานความรับผิดทางอาญาของ
ผูบริหารนิติบุคคลในความผิดเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยใน
ตลาดหลักทรัพย  โดยบัญญัติขอสันนิษฐานไวเฉพาะความผิดฐานซื้อขายหลักทรัพยโดยใชขอมูล
ภายในเทานั้น  สวนความผิดเกี่ยวกับการสรางขาวหรือขอมูลที่ไมถูกตอง และความผิดเกี่ยวกับ
การสรางราคาหลักทรัพยนั้นกฎหมายของตางประเทศมิไดมีการกําหนดบทสันนิษฐานความรับผิด
ทางอาญาของผูบริหารนิติบุคคลสําหรับความผิดดังกลาว  อยางไรก็ตาม  แมในกฎหมาย
ตางประเทศจะมิไดมีการกําหนดบทสันนิษฐานความรับผิดทางอาญาของผูบริหารนิติบุคคล
สําหรับความผิดดังกลาวไว  แตจากการศึกษาแลวผูวิจัยเห็นวาอาจจะเกิดจากสาเหตุสําคัญ 4 
ประการ คือ  

ประการที่หนึ่ง องคประกอบความผิดสําหรับความผิดดังกลาวของกฎหมาย
ตางประเทศมีองคประกอบความผิดที่เครงครัดนอยกวากฎหมายไทยโดยเฉพาะอยางยิ่ง
องคประกอบภายใน (เจตนา) กฎหมายของตางประเทศมิไดกําหนดใหการกระทําความผิด
ดังกลาวตองมีเจตนาพิเศษ แตสําหรับกฎหมายของประเทศไทยกลับมีการกําหนดองคประกอบใน
เร่ืองเจตนาพิเศษไวเกือบทุกฐานความผิด จึงเปนการยากที่โจทกจะพิสูจนใหศาลเห็นโดย
ปราศจากขอสงสัยได 

ประการที่สอง  องคประกอบความผิดของกฎหมายตางประเทศไดมีการบัญญัติ
องคประกอบไวครอบคลุมกวางขวางกวากฎหมายของประเทศไทย  และมีการกําหนดขอตอสูไว
เพื่อยกเวนความรับผิดใหในกรณีตางๆ  เชน  การซื้อขายหลักทรัพยเปนการปฏิบัติหนาที่ตาม
สัญญาหรือกฎหมายแตไดกําหนดไวชัดเจนวา ภาระการพิสูจนจะตกอยูที่ผูกระทําเพื่อที่จะนําสืบ
ยกเวนความรับผิดของตน  แตกฎหมายของประเทศไทยกําหนดองคประกอบความผิดเอาไวหลาย
องคประกอบ แตไมไดบัญญัติเร่ืองขอตอสูไว  จึงทําใหภาระการพิสูจนตกหนักอยูที่โจทก 

ประการที่สาม  มาตรการทางกฎหมายที่ใชกับการดําเนินคดีเกี่ยวกับการกระทําอัน
ไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยของตางประเทศนั้น  นอกจากการดําเนินคดีอาญาแลว  
ยังมีมาตรการทางแพงและมาตรการทางอ่ืนเสริมกระบวนการบังคับใชกฎหมายดวย  เชน  การ
ปรับทางแพง  การใหสงคืนผลประโยชนที่ไดจากการกระทําความผิด  เปนตน  แตประเทศไทยนั้น  
มาตรการทางแพงเกี่ยวกับการปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยมี 
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เพียงกรณีเดียว คือ  ใหสงผลประโยชนที่ไดรับจากการซื้อขายหลักทรัพยโดยใชขอมูลภายในแก
สํานักงาน ก.ล.ต. เทานั้น  ซึ่งสิทธิดังกลาวของสํานักงาน ก.ล.ต.  จะเกิดข้ึนตอเมื่อมีคําวินิจฉัยของ 
ศาลแลววาผูกระทําความผิดไดกระทําความผิดจริง  และในปจจุบันนี้ก็ยังไมสามารถใชประโยชน
จากมาตรานี้ไดเทาใดนัก 

 ประการที่ส่ี ความรูความชํานาญและพัฒนาการของเทคโนโลยี เนื่องจากตลาด
หลักทรัพยของประเทศที่ผูวิจัยทําการศึกษาเปนประเทศที่มีพัฒนาการ หรือเปนประเทศตนแบบ
เกี่ยวกับการพัฒนาตลาดหลักทรัพย กับทั้งเปนประเทศที่มีผูมีความรูและความชํานาญเกี่ยวกับ
การใชเทคโนโลยีในตลาดหลักทรัพยเปนจํานวนมาก เมื่อองคประกอบความผิดมีนอย การสืบหา
พยานหลักฐานจึงยอมทําไดงาย การกําหนดบทสันนิษฐานสําหรับความผิดดังกลาวจึงไมมีความ
จําเปน  ซึ่งแตกตางจากกฎหมายของประเทศไทยที่มีองคประกอบความผิดหลายองคประกอบและ
ยังขาดผูมีความรูความชํานาญและความทันสมัยของเทคโนโลยีในการสืบหาพยานหลักฐาน   

ผูวิจัยจึงมีความเห็นวา  ควรมีการกําหนดบทสันนิษฐานความรับผิดทางอาญาของ
ผูบริหารนิติบุคคลสําหรับความผิดเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขาย
หลักทรัพย  ตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535  โดยการเทียบเคียง
แนวทางการกําหนดบทสันนิษฐานความรับผิดทางอาญาของผูบริหารนิติบุคคลสําหรับความผิด
ฐานซื้อขายหลักทรัพยโดยใชขอมูลภายในของประเทศสิงคโปรเปนเกณฑ อันจะทําใหการ
ดําเนินคดีอาญาตอผูบริหารนิติบุคคลมีประสิทธิภาพมากยิ่งข้ึน   

 

5.2  ขอเสนอแนะ 
 
 จากบทสรุปที่กลาวมาทั้งหมดจะเห็นไดวา การกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขาย
หลักทรัพยนั้นสรางความเสียหายใหแกผูถือหุน และสงผลกระทบตอระบบเศรษฐกิจของประเทศ
เปนอยางมาก  การบัญญัติกฎหมายปองกันการกระทําความผิดดังกลาวที่มีความชัดเจนและ
ครอบคลุมจึงมีความจําเปนอยางยิ่งในการที่จะนําตัวผูกระทําความผิดมาลงโทษ การนํา
บทบัญญัติเร่ืองขอสันนิษฐานความรับผิดทางอาญามาใชกับผูบริหารนิติบุคคลที่ทุจริตจึงเปน
แนวทางที่ดีแนวทางหนึ่ง  ในการลดภาระดานการพิสูจนของโจทก  เนื่องจากการดําเนินคดี
เกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยสวนใหญมีขอจํากัดในเร่ืองการ
แสวงหาพยานหลักฐาน  และการพิสูจนเจตนาของผูกระทําผิดจนปราศจากขอสงสัยอันสมควร  
ดังนั้น  การมีขอสันนิษฐานดังกลาวจะชวยเสริมใหการบังคับใชกฎหมายมีประสิทธิภาพมากข้ึน   
ผูวิจัยจึงมีขอเสนอแนะดังนี้ 
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1)  กําหนดความหมายของคําวา  “ผูบริหารนิติบุคคล”  ที่จะไดรับการ 

สันนิษฐานตามขอสันนิษฐานที่กําหนดข้ึน  โดยที่งานวิจัยฉบับนี้เนนถึงการกําหนดขอสันนิษฐาน
สําหรับผูบริหารนิติบุคคล  ดังนั้นจึงควรมีความชัดเจนในเร่ืองของบุคคลที่จะถูกสันนิษฐานเอาไว  
โดยพิจารณาปรับใชจากมาตรา 89/1 ของพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 
2535 และประกาศคณะกรรมการกํากับหลักทรัพย  ดังนี้ 
  ผูบริหารนิติบุคคล  หมายถึงบุคคลที่ดํารงตําแหนงตอไปนี้ 

1)  กรรมการ 
2)  ผูจัดการ  
3)  ผูดํารงตําแหนงระดับบริหารส่ีรายแรกนับตอจากผูจัดการลงมา   
4)  ผูดํารงตําแหนงระดับบริหารรายที่ส่ีทุกราย  รวมถึงผูซึ่งดํารงตําแหนง 

เทียบเทาผูดํารงตําแหนงระดับผูบริหารรายที่ส่ีทุกราย   
5) ผูดํารงตําแหนงระดับบริหารในสายงานบัญชี หรือการเงินที่เปนระดับผูจัดการ 

ฝายข้ึนไป หรือเทียบเทา 
 

2.  แกไขเพิ่มเติมบทบัญญัติเกี่ยวกับการกําหนดขอสันนิษฐานของผูบริหารนิติบุคคล 
เกี่ยวกับการกระทําความผิดในหมวด 8  วาดวยการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขาย
หลักทรัพย  ตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535  ดังนี้  
 

1) ความผิดเกี่ยวกับการสรางขาวหรือขอมูลที่ไมถูกตอง และการแพรขาว 
(มาตรา 238 ถึง 240) 

 
“มาตรา....  ในกรณีที่มีการฟองคดีเกี่ยวกับกระทําความผิดตามมาตรา 

238 ถึง 240  หากจําเลยเปนผูบริหารของนิติบุคคลที่เกี่ยวของกับการกระทําความผิด  โจทกมี
ภาระการพิสูจนวา จําเลยเปนผูบริหารนิติบุคคลที่เกี่ยวของในการดําเนินงานของบริษัทนั้นใน
ชวงเวลาที่กระทําความผิด และจําเลยรู หรือมีเหตุอันควรรู ถึง 

(1) ขอความอันเปนเท็จเกี่ยวกับสถานะทางการเงิน หรือผล 
การดําเนินงาน หรือราคาซื้อขายหลักทรัพยตามมาตรา 238 หรือ 

(2) ขอเท็จจริงที่ไดแพรขาวนั้นมีผลใหหลักทรัพยใดมีราคา 
สูงข้ึนหรือลดลงตามมาตรา 239 

  (3) ขอเท็จจริงที่ไดแพรขาวอันเปนเท็จตามมาตรา 240 
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ใหสันนิษฐานวาจําเลยเปนผูกระทําผิด  เวนแตจําเลยจะพิสูจนไดวา 

ขอความหรือขาวนั้นเปนความจริง และตนไมไดกระทําความผิดตามที่ไดรับการสันนิษฐาน” 
 

2) ความผิดฐานซื้อขายหลักทรัพยโดยใชขอมูลภายใน  (มาตรา  241) 
 

“มาตรา.... ในกรณีที่มีการฟองคดีเกี่ยวกับการกระทําความผิดตาม 
มาตรา 241 ของผูบริหารนิติบุคคลที่เกี่ยวของในการดําเนินงานของบริษัท  โจทกมีภาระการพิสูจน
วาจําเลยเปนผูบริหารนิติบุคคลที่เกี่ยวของในการดําเนินงานของบริษัทนั้นในชวงเวลาที่กระทํา
ความผิด  และ 
   (1)  จําเลยครอบครองขอมูลที่เกี่ยวของกับบริษัท  และ 
   (2)  ขอมูลดังกลาวเปนขอมูลที่ยังไมไดเปดเผยตอบุคคลทั่วไป 
   ใหสันนิษฐานวามีการกระทําผิดดังกลาว  เวนแตจะพิสูจนไดวาตนไมได
กระทําความผิดตามที่ไดรับการสันนิษฐาน” 
 

3)  ความผิดเกี่ยวกับการสรางราคาหลักทรัพย (มาตรา 243) 
 

“มาตรา...  ในกรณีที่มีการฟองคดีเกี่ยวกับการกระทําความผิดตาม 
มาตรา 243 หากจําเลยเปนผูบริหารของนิติบุคคลที่เกี่ยวของกับการกระทําความผิด  โจทกมีภาระ
การพิสูจนวา จําเลยเปนผูบริหารนิติบุคคลที่เกี่ยวของในการดําเนินงานของบริษัทนั้นในชวงเวลาที่
กระทําความผิด และจําเลยเปนผูซื้อ หรือขายหลักทรัพยดังกลาวในชวงเวลานั้น  ใหสันนิษฐานวา
จําเลยเปนผูกระทําผิด  เวนแตจําเลยจะพิสูจนไดวาตนไมไดกระทําความผิดตามที่ไดรับการ
สันนิษฐาน” 
 

 จากขอเสนอแนะดังกลาวขางตน  ผูวิจัยมีความเห็นวา  การแกไขเพิ่มเติมบทบัญญัติที่
เกี่ยวกับการกําหนดขอสันนิษฐานทางอาญา  เพื่อกําหนดภาระการพิสูจนใหแกผูบริหารนิติบุคคล  
เพื่อยืนยันความโปรงใสของการบริหารจัดการ  จะทําใหการบังคับใชกฎหมายอาญาเกี่ยวกับการ
กระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยมีประสิทธิภาพมากข้ึน  นอกจากนี้ยัง
กอใหเกิดผลในการปองปราม  (Deterrence)  ไมใหผูบริหารนิติบุคคลกระทําความผิด กลาวคือ  
ความผิดเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย  ตามพระราชบัญญัติ
หลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535  นั้นบัญญัติองคประกอบความผิดเอาไวหลาย 
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องคประกอบ  โดยเฉพาะอยางยิ่งองคประกอบภายใน (เจตนา)  มีการกําหนดองคประกอบในเร่ือง
เจตนาพิเศษไวเกือบทุกฐานความผิด  จึงเปนการยากที่โจทกจะนําสืบพยานหลักฐานใหศาลเห็น
โดยปราศจากขอสงสัยได  ทําใหภาระการพิสูจนตกหนักอยูที่โจทก  ประกอบกับผูบริหารนิติบุคคล
ที่กระทําความผิดมักเปนผูที่มีความรู  ความสามารถ  อีกทั้งพยานหลักฐานสวนใหญอยูในความ
ครอบครองของผูกระทําความผิด  จึงไมสามารถนําตัวผูกระทําความผิดมาลงโทษได  เปนเหตุให
ผูบริหารนิติบุคคลกระทําความผิดมากข้ึน   

อยางไรก็ตาม  การนําขอสันนิษฐานทางอาญามาใชกับผูบริหารนิติบุคคลเปนการนํา
มาตรการทางอาญา ซึ่งมีผลกระทบตอสิทธิ และเสรีภาพของประชาชนตามหลักประกันใน
บทบัญญัติของรัฐธรรมนูญมาใชกับผูตองหาหรือจําเลย  อันมีผลทําใหผูตองหาหรือจําเลยมีภาระ
ในทางคดีเพิ่มมากข้ึน คือ  ตองรับภาระการพิสูจนบางประเด็นแทนที่จะเปนหนาที่ของโจทกดังคดี
ทั่วไป  และถูกตัดสิทธิไปบางอยางเชน สิทธิที่จะไมใหการ  แตเนื่องจากผูบริหารนิติบุคคลมีหนาที่
บริหารงานเพื่อประโยชนสูงสุดของบริษัท  โดยไดรับความไววางใจจากผูถือหุน  จึงควรตองบริหาร
จัดการดวยความซื่อสัตยสุจริต และโปรงใส  ในขณะเดียวกันผูบริหารนิติบุคคลก็มีโอกาสมากกวา
ผูอ่ืนในการแสวงหาประโยชนที่มิควรไดสําหรับตนเองหรือผูอ่ืนจากนิติบุคคลโดยอาศัยฐานะของ
ความเปนผูบริหารเชนเดียวกัน  ดวยเหตุนี้จึงมีเหตุอันสมควรในการกําหนดขอสันนิษฐานดังกลาว
มาใชกับผูบริหารนิติบุคคล  

เมื่อมีการกําหนดขอสันนิษฐานความรับผิดทางอาญาของผูบริหารนิติบุคคลในความผิด
เกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย ตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย
และตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 แลว  บุคคลที่ไดรับผลกระทบโดยตรงจากขอสันนิษฐานที่
บัญญัติข้ึน  คือ  ผูบริหารนิติบุคคล  เนื่องจากผูบริหารนิติบุคคลจะตองรับภาระการพิสูจนเพิ่มข้ึน
ในการโตแยงวาตนไมไดกระทําความผิดตามที่ไดรับการสันนิษฐาน  โดยโจทกมีภาระการพิสูจนใน
แตละฐานความผิด  ดังนี้  

  1)  ความผิดเกี่ยวกับการสรางขาว หรือขอมูลที่ไมถูกตอง และการแพรขาว 
  โจทกมีภาระการพิสูจนวา  ในขณะกระทําความผิดจําเลยเปนผูบริหาร

นิติบุคคลที่เกี่ยวของในการดําเนินงานของบริษัท  และรูหรือมีเหตุอันควรรูถึงขอความอันเปนเท็จ  
หรือขาวอันเปนเท็จ ตามแตกรณี  เมื่อพิสูจนไดแลวใหสันนิษฐานไวกอนวาจําเลยกระทําความผิด 
จนกวาจะพิสูจนไดวาตนเองไมไดกระทําความผิด 

 2)  ความผิดฐานซื้อขายหลักทรัพยโดยใชขอมูลภายใน   
โจทกมีภาระการพิสูจนวา  ในขณะที่เกิดการกระทําความผิดจําเลยเปน 
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ผูบริหารที่เกี่ยวของในการดําเนินงานของบริษัท  และจําเลยครอบครองขอมูลเกี่ยวกับบริษัทโดยที่
ขอมูลดังกลาวยังไมไดมีการเปดเผยแกบุคคลทั่วไป  เมื่อโจทกพิสูจนไดแลวใหสันนิษฐานไวกอนวา
จําเลยเปนผูกระทําความผิด  เวนแตจําเลยจะพิสูจนไดวาตนไมไดกระทําความผิดตามที่ไดรับการ
สันนิษฐาน 
     3)  ความผิดเกี่ยวกับการสรางราคาหลักทรัพย 
   โจทกมีภาระการพิสูจนวา  ในชวงเวลาที่กระทําความผิดจําเลยเปน
ผูบริหารนิติบุคคลที่เกี่ยวของในการดําเนินงานของบริษัท และจําเลยเปนผูซื้อ หรือขายหลักทรัพย
ดังกลาวในชวงเวลานั้น  ใหสันนิษฐานวาจําเลยเปนผูกระทําผิด  เวนแตจําเลยจะพิสูจนไดวาตน
ไมไดกระทําความผิดตามที่ไดรับการสันนิษฐาน” 
 

จะเห็นไดวา  ภาระการพิสูจนของโจทกในกรณีที่ผูกระทําความผิดเปนผูบริหารนิติบุคคล 
กับบุคคลอ่ืนมีความแตกตางกันมาก  เนื่องจากกรณีที่ผูบริหารนิติบุคคลเปนผูกระทําความผิด
โจทกมีภาระพิสูจนเพียงแคใหเขาเงื่อนไขแหงขอสันนิษฐาน  จากนั้นภาระการพิสูจนจะผลักไปอยู
ที่ผูบริหารนิติบุคคลซึ่งเปนจําเลยในการพิสูจนความบริสุทธิ์ของตน  การกําหนดขอสันนิษฐาน
ดังกลาวยอมสงผลใหผูบริหารนิติบุคคลไดตระหนักวา ตนมีภาระบางประการตามกฎหมายในการ
พิสูจนความบริสุทธิ์ของตนเอง จึงเปนประโยชนในการปองปราม (Deterrence)  มิใหผูบริหารนิติ
บุคคลกระทําความผิด  และ เกิดความเกรงกลัวตอโทษที่ตนจะไดรับจากการกระทําความผิดอีก
ดวย 
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ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความอาญา   
ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพง   
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สมเกียรติ  คุววัฒนานนท. อัยการผูเชี่ยวชาญ สํานักงานอัยการสูงสุด. สัมภาษณ, 18 มกราคม 
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เอกสารการสอนชุดวิชากฎหมายกับการเปล่ียนแปลงของสังคม คณะนิติศาสตร 
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แบบสอบถาม 

 
สวนท่ี 1  ผูตอบแบบสอบถาม 

1. ชื่อ................................................................................................................. 
2. ตําแหนง........................................................................................................ 

 
สวนท่ี 2  แบบสอบถาม  ความคิดเห็นของทานที่มีตอปจจัยที่เปนขอจํากัดในการดําเนินคดี
อาญาตอผูกระทําความผิดที่เปนผูบริหารนิติบุคคลในการกระทําความผิดเกี่ยวกับการกระทําอันไม
เปนธรรมในการซื้อขายหลักทรัพยในระดับตางๆ 
 
 

สภาพปญหา ระดับความคิดเห็นวาเปนขอจํากัดท่ี
สําคัญในระดับใด 

มาก
ที่สุด 

มาก ปาน
กลาง 

นอย นอย
มาก 

 

5 4 3 2 1 
1 ขอจํากัดท่ีเกี่ยวกับตัวบทกฎหมาย 

(เอกสารแนบ) 
     

1.1 มีองคประกอบในการกระทําความผิดมาก
เกินไป ทําใหพิสูจนไดยาก 

     

1.2 เปนเร่ืองทางเทคนิคสูงมาก มีความซับซอน 
เขาใจยาก 

     

1.3 ตัวบทกฎหมายไมสามารถใชการบัญญัติ
กฎหมายแบบปกต ิ

     

1.4 ผูบังคับใชกฎหมายในสวนงานบริหาร ไมมี
ความเขาใจในระบบตุลาการ ทําใหอนุบัญญัติ
ไมกําหนดเงื่อนไขที่รองรับกระบวนการยุติธรรม 

     

2 การกระทําความผิด      
2.1 ผลประโยชนที่ไดรับจากการทุจริต มีสูงมาก 

การตรวจสอบเปนไปไดยาก ทําใหกระตุนใหมี
การกระทําความผิดไดงาย 

     



 
 
 
  91 

 

สภาพปญหา ระดับความคิดเห็นวาเปนขอจํากัดท่ี
สําคัญในระดับใด 

มาก
ที่สุด 

มาก ปาน
กลาง 

นอย นอย
มาก 

 

5 4 3 2 1 
2 การกระทําความผิด      

2.2 เปนเร่ืองที่ตองใชความรูความสามารถในการ
กระทําความผิดซับซอน ซึ่งโอกาสที่บุคคลทั่วไป
จะทราบวาเปนการกระทําความผิดทําไดยาก 

     

2.3 ผูกระทําความผิดมีโอกาสเตรียมตัวสราง
พยานหลักฐานเท็จ เพื่อปกปดขอเท็จจริง จึงทํา
ใหรวบรวมพยานหลักฐานไดยาก 

     

2.4 มีการใชกระบวนการทางกฎหมายอ่ืนๆ เพื่อ
บิดเบือนหรืออางวา สามารถกระทําไดโดยชอบ
ดวยกฎหมาย เชน การเขากระบวนการฟนฟู
กิจการ การลดทุน ฯลฯ 

     

2.5 ระยะเวลาในการกระทําความผิด และผลที่
เกิดข้ึนมีระยะเวลาหางกันมาก ทําใหพิสูจน
เจตนายาก 

     

2.6 ความเสียหายที่เกิดข้ึนเฉล่ียเปนวงกวาง จึงไม
สามารถจะพิสูจนเจตนาไดชัดเจน ประกอบกับ
มีผูไดรับประโยชนเชนกัน จึงพิสูจนเจตนาได
ยาก 

     

3 การสอบสวนและรวบรวมพยานหลักฐาน      
3.1 ระบบการบริหารงานของตลาดหลักทรัพย 

ไมไดเนนเร่ืองการควบคุม เพื่อใหการ
ดําเนินงานเปนไปโดยชอบดวยกฎหมาย  แต
เนนหนักในเร่ืองการกํากับดูแล ทําใหเกิดความ
เสียหายเนื่องจากทุจริตไดงาย 
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สภาพปญหา ระดับความคิดเห็นวาเปนขอจํากัดท่ี
สําคัญในระดับใด 

มาก
ที่สุด 

มาก ปาน
กลาง 

นอย นอย
มาก 

 

5 4 3 2 1 
3 การสอบสวนและรวบรวมพยานหลักฐาน      

3.2 เจาหนาที่ตลาดหลักทรัพยที่คอยกํากับดูแลกิจ
หลักทรัพย ไมกลาดําเนินคดี เพราะหวาดกลัว
ตอการรองเรียนของผูกระทําความผิด 

     

3.3 บุคคลากรที่เกี่ยวของกับการสอบสวน ไมมี
ความรูความสามารถ รวมถึงกําลังพลที่มีอยูไม
เพียงพอ 

     

3.4 ตามกฎหมายมีระยะเวลาที่ตองสงฟองมีจํากัด 
ทําใหอัยการไมมีเวลาตรวจสอบขอมูล 

     

3.5 เนื่องจากคดีดังกลาวเกี่ยวกับผูมีฐานะสูง และมี
อิทธิพล สงผลใหมีการขมขูพยานไดงาย 

     

3.6 ชองวางของกฎหมาย ในการเปดโอกาสให
ผูกระทําความผิดฟองรองเจาหนาที่ผูรับผิดชอบ 
โดยเฉพาะในคดีแพงที่มีคาเสียหายสูง แมจะมี
กฎหมาย กําหนดใหหนวยงานของรัฐ
รับผิดชอบแทน ก็ไมสามารถชวยปองกันความ
หวาดกลัวได 

     

4 ภาระการพิสูจน      
4.1 ความยากในการพิสูจนความสัมพันธระหวาง

การกระทําและผล  
     

4.2 ความยากลําบากในการพิสูจนสูงข้ึน เนื่องจาก
การสมคบคิด 
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ก. ทานเห็นดวยหรือไม กับการที่กําหนดบทสันนิษฐานความรับผิดของผูบริหาร ในกรณีที่เกิดความ
เสียหายข้ึน เพื่อใหสามารถดําเนินการเอาตัวผูกระทําความผิดมาลงโทษ ซึ่งนักกฎหมายเห็นวา ขัด
ตอหลักการทางกฎหมายและรัฐธรรมนูญ
..............................................................................................................................................
..............................................................................................................................................
..............................................................................................................................................
.............................................................................................................................................. 

สภาพปญหา ระดับความคิดเห็นวาเปนขอจํากัดท่ี
สําคัญในระดับใด 

มาก
ที่สุด 

มาก ปาน
กลาง 

นอย นอย
มาก 

 

5 4 3 2 1 
4 ภาระการพิสูจน      

4.3 ความสามารถของบุคคลากรในกระบวนการ
ยุติธรรมมีจํากัด 

     

4.4 การใชพยานแวดลอม เนื่องจากขอเท็จจริงมี
ลักษณะปกปด 

     

4.5 ระยะเวลาในการดําเนินคดีที่ยืดยาว ทําใหการ
ลงโทษลาชา จนผูกระทําความผิดไมหวาดกลัว 

     

5 ผลกระทบจากการดําเนินคด ี      
5.1 ไมมีกลไกหรือระบบที่เหมาะสมในการ

ประสานงานระหวางหนวยงาน  
     

5.2 ความรวมมือของหนวยงานมีต่ํา เนื่องจากไม
เขาใจการทํางานของหนวยงานอ่ืน 

     

5.3 การดําเนินคดีสงผลกระทบใหสังคมอยาง
รุนแรง โดยเฉพาะในกรณีที่กระทบตอตลาด
โดยรวม และความเชื่อมั่นในเร่ืองความโปรงใส
ของตลาดหลักทรัพย 
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..............................................................................................................................................
.............................................................................................................................................. 
..............................................................................................................................................
.............................................................................................................................................. 
 
ข. ในกรณีที่ตองแกไขกฎหมาย ควรจะแกไขในมาตราไหน อยางไร 
..............................................................................................................................................
..............................................................................................................................................
..............................................................................................................................................
..............................................................................................................................................
..............................................................................................................................................
.............................................................................................................................................. 
..............................................................................................................................................
..............................................................................................................................................
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ค. ทานเห็นวา คณะกรรมการ กลต. ควรจะมีตัวแทนจากศาล อัยการ และตํารวจ เขาไปรวมในการ
ออกระเบียบและกฎเกณฑ (รวมทั้งกํากับดูแลดวยหรือไม) เพื่อใหมีการรางหลักเกณฑการ
สอบสวน หรือแนวทางปฏิบัติที่ศาลยอมรับในการพิจารณาพิพากษา    
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ง.  หากทานเห็นวา มีประเด็นอ่ืน  ๆที่ควรจะเพิ่มเติมนอกเหนือจากที่ระบุขางตน โปรดให
รายละเอียด และแนวทางแกไข……………………………………………………………………… 
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Securities and Futures act 2002 

PART XII 
MARKET CONDUCT 

Division 1 — Prohibited Conduct — Securities 
Application of this Division 
196. This Division shall apply to —  
(a) acts occurring within Singapore in relation to —  
(i) securities of any corporation, whether formed or carrying on business in Singapore or 
elsewhere;  
(ia) securities of any business trust; or  
(ii) securities listed for quotation or quoted on a securities market in Singapore or 
elsewhere; and  
(b) acts occurring outside Singapore, in relation to —  
(i) securities of a corporation that is formed or carrying on business in Singapore;  
(ia) securities of a business trust, the trustee of which is formed in Singapore or carries 
on business on behalf of the business trust in Singapore; or  
(ii) securities listed for quotation or quoted on a securities market in Singapore.  

[1/2005] 
[Malaysia SIA, s. 88C]  
Interpretation of this Division 
196A. In this Division —  
"debenture" has the same meaning as in section 2 and, in relation to a business trust, 
means any debenture issued by the trustee of the business trust in its capacity as 
trustee of the business trust;  
"securities" —  
(a) in relation to a corporation, for the purposes of sections 196 (a) (i) and (b) (i), 198, 
202 and 203, means —  
(i) debentures, stocks or shares issued or proposed to be issued by a corporation;  
(ii) any right, option or derivative in respect of any such debentures, stocks or shares; or  



 
 
 
  97 
 
(iii) any right under a contract for differences or under any other contract the purpose or 
pretended purpose of which is to secure a profit or avoid a loss by reference to 
fluctuations in —  
(A) the value or price of any such debentures, stocks or shares;  
(B) the value or price of any group of any such debentures, stocks or shares; or  
(C) an index of any such debentures, stocks or shares,  
but does not include —  
(AA) futures contracts;  
(BB) bills of exchange;  
(CC) promissory notes; or  
(DD) certificates of deposit issued by a bank or finance company;  
(b) in relation to a business trust, for the purposes of sections 196 (a) (ia) and (b) (ia), 
198, 202 and 203, means —  
(i) units in a business trust;  
(ii) derivatives of units in a business trust;  
(iii) debentures of a business trust; or  
(iv) any right, option or derivative in respect of any such debentures,  
but does not include —  
(A) futures contracts;  
(B) bills of exchange; or  
(C) promissory notes; and  
(c) in any other case, has the same meaning as in section 2.  

[1/2005] 
False trading and market rigging transactions 
197. —(1) No person shall create, or do anything that is intended or likely to create a 
false or misleading appearance —  
(a) of active trading in any securities on a securities market; or  
(b) with respect to the market for, or the price of, such securities.  
(2) No person shall, by means of any purchase or sale of any securities that do not 
involve a change in the beneficial ownership of those securities, or by any fictitious  
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transaction or device, maintain, inflate, depress, or cause fluctuations in, the market 
price of any securities.  
(3) Without prejudice to the generality of subsection (1), a person who —  
(a) effects, takes part in, is concerned in or carries out, directly or indirectly, any 
transaction of purchase or sale of any securities, being a transaction that does not 
involve any change in the beneficial ownership of the securities;  
(b) makes or causes to be made an offer to sell any securities at a specified price where 
he has made or caused to be made or proposes to make or to cause to be made, or 
knows that a person associated with him has made or caused to be made or proposes 
to make or to cause to be made, an offer to purchase the same number, or substantially 
the same number, of securities at a price that is substantially the same as the first-
mentioned price; or  
(c) makes or causes to be made an offer to purchase any securities at a specified price 
where he has made or caused to be made or proposes to make or to cause to be made, 
or knows that a person associated with him has made or caused to be made or 
proposes to make or to cause to be made, an offer to sell the same number, or 
substantially the same number, of securities at a price that is substantially the same as 
the first-mentioned price,  
shall be deemed to have created a false or misleading appearance of active trading in 
securities on a securities market.  
(4) In any proceedings against a person for a contravention of subsection (1) because 
of an act referred to in subsection (3), it is a defence if the defendant establishes that 
the purpose or purposes for which he did the act was not, or did not include, the 
purpose of creating a false or misleading appearance of active trading in securities on a 
securities market.  
(5) For the purposes of this section, a purchase or sale of securities does not involve a 
change in the beneficial ownership if a person who had an interest in the securities 
before the purchase or sale, or a person associated with the first-mentioned person in 
relation to those securities, has an interest in the securities after the purchase or sale.  
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(6) In any proceedings against a person for a contravention of subsection (2) in relation 
to a purchase or sale of securities that did not involve a change in the beneficial 
ownership of those securities, it is a defence if the defendant establishes that the 
purpose or purposes for which he purchased or sold the securities was not, or did not 
include, the purpose of creating a false or misleading appearance with respect to the 
market for, or the price of, securities.  
(7) The reference in subsection (3) (a) to a transaction of purchase or sale of securities 
includes —  
(a) a reference to the making of an offer to purchase or sell securities; and  
(b) a reference to the making of an invitation, however expressed, that expressly or 
impliedly invites a person to offer to purchase or sell securities.  
[SIA, s. 97; Aust. Corporations 2001, s. 998]  
Securities market manipulation 
198. —(1) No person shall effect, take part in, be concerned in or carry out, directly or 
indirectly, 2 or more transactions in securities of a corporation, being transactions that 
have, or are likely to have, the effect of raising, lowering, maintaining or stabilising the 
price of securities of the corporation on a securities market, with intent to induce other 
persons to subscribe for, purchase or sell securities of the corporation or of a related 
corporation.  
(1A) No person shall effect, take part in, be concerned in or carry out, directly or 
indirectly, 2 or more transactions in securities of a business trust, being transactions that 
have, or are likely to have, the effect of raising, lowering, maintaining or stabilising the 
price of securities of the business trust on a securities market, with intent to induce other 
persons to subscribe for, purchase or sell securities of the business trust.  

[1/2005] 
(2) A reference in subsection (1) or (1A) to transactions in securities of a corporation or 
securities of a business trust, as the case may be, includes —  
(a) a reference to the making of an offer to purchase or sell such securities of the 
corporation or such securities of the business trust, as the case may be; and  
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(b) a reference to the making of an invitation, however expressed, that directly or 
indirectly invites a person to offer to purchase or sell such securities of the corporation 
or such securities of the business trust, as the case may be.  

[1/2005] 
[SIA, s. 98]  
False or misleading statements, etc. 
199. No person shall make a statement, or disseminate information, that is false or 
misleading in a material particular and is likely —  
(a) to induce other persons to subscribe for securities;  
(b) to induce the sale or purchase of securities by other persons; or  
(c) to have the effect of raising, lowering, maintaining or stabilising the market price of 
securities,  
if, when he makes the statement or disseminates the information —  
(i) he does not care whether the statement or information is true or false; or  
(ii) he knows or ought reasonably to have known that the statement or information is 
false or misleading in a material particular.  
[SIA, s. 99; Aust. Corporations 2001, s. 999]  
Fraudulently inducing persons to deal in securities 
200. —(1) No person shall —  
(a) by making or publishing any statement, promise or forecast that he knows or ought 
reasonably to have known to be misleading, false or deceptive;  
(b) by any dishonest concealment of material facts;  
(c) by the reckless making or publishing of any statement, promise or forecast that is 
misleading, false or deceptive; or  
(d) by recording or storing in, or by means of, any mechanical, electronic or other 
device information that he knows to be false or misleading in a material particular,  
induce or attempt to induce another person to deal in securities.  
(2) In any proceedings against a person for a contravention of subsection (1) constituted 
by recording or storing information as mentioned in subsection (1) (d), it is a defence if it 
is established that, at the time when the defendant so recorded or stored the  
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information, he had no reasonable grounds for expecting that the information would be 
available to any other person.  
(3) In any proceedings against a person for a contravention of subsection (1), the 
opinion of any registered or public accountant as to the financial position of any 
company at any time or during any period in respect of which he has made an audit or 
examination of the affairs of the company according to recognised audit practice shall 
be admissible, for any party to the proceedings, as evidence of the financial position of 
the company at that time or during that period, notwithstanding that the opinion is based 
in whole or in part on book-entries, documents or vouchers or on written or verbal 
statements by other persons.  
[SIA, s. 100; Companies, s. 404 (4)]  
Employment of manipulative and deceptive devices 
201. No person shall, directly or indirectly, in connection with the subscription, purchase 
or sale of any securities —  
(a) employ any device, scheme or artifice to defraud;  
(b) engage in any act, practice or course of business which operates as a fraud or 
deception, or is likely to operate as a fraud or deception, upon any person;  
(c) make any statement he knows to be false in a material particular; or  
(d) omit to state a material fact necessary in order to make the statements made, in the 
light of the circumstances under which they were made, not misleading.  

[SIA, s.102] 
Dissemination of information about illegal transactions 
202. No person shall circulate or disseminate, or authorise or be concerned in the 
circulation or dissemination of, any statement or information to the effect that the price of 
any securities of a corporation or any securities of a business trust will, or is likely, to rise 
or fall or be maintained by reason of any transaction entered into or to be entered into or 
other act or thing done or to be done in relation to securities of that corporation, or of a 
corporation that is related to that corporation, or securities of that business trust, as the 
case may be, which to his knowledge, was entered into or done in contravention of  
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section 197, 198, 199, 200 or 201 or if entered into or done would be in contravention of 
section 197, 198, 199, 200 or 201 if —  
(a) the person, or a person associated with the person, has entered into or purports to 
enter into any such transaction or has done or purports to do any such act or thing; or  
(b) the person, or a person associated with the person, has received, or expects to 
receive, directly or indirectly, any consideration or benefit for circulating or 
disseminating, or authorising or being concerned in the circulation or dissemination, the 
statement or information.  

[1/2005] 
[SIA, s. 101]  
Continuous disclosure 
203. —(1) This section shall apply to —  
(a) an entity the securities of which are listed for quotation on a securities exchange;  
(b) a trustee of a business trust, where the securities of the business trust are listed for 
quotation on a securities exchange; or  
(c) a responsible person of a collective investment scheme, where the units of the 
collective investment scheme are listed for quotation on a securities exchange,  
if the entity, trustee or responsible person is required by the securities exchange under 
the listing rules or any other requirement of the securities exchange to notify the 
securities exchange of information on specified events or matters as they occur or arise 
for the purpose of the securities exchange making that information available to a 
securities market operated by the securities exchange.  

[1/2005] 
(2) The persons specified in subsection (1) (a), (b) or (c) shall not intentionally, 
recklessly or negligently fail to notify the securities exchange of such information as is 
required to be disclosed by the securities exchange under the listing rules or any other 
requirement of the securities exchange.  

[1/2005] 
(3) Notwithstanding section 204, a contravention of subsection (2) shall not be an 
offence unless the failure to notify is intentional or reckless.  
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[Aust. Corporations 2001, s. 1001A]  
Penalties under this Division 
204. —(1) Any person who contravenes any of the provisions of this Division shall be 
guilty of an offence and shall be liable on conviction to a fine not exceeding $250,000 or 
to imprisonment for a term not exceeding 7 years or to both.  
(2) No proceedings shall be instituted against a person for an offence in respect of a 
contravention of this Division after a court has made an order against him for the 
payment of a civil penalty under section 232 in respect of the contravention.  
[SIA, s. 104] 
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Division 3 — Insider Trading 
Application of this Division 
213. This Division shall apply to —  
(a) acts occurring within Singapore, in relation to —  
(i) securities of any corporation, whether formed or carrying on business in Singapore or 
elsewhere;  
(ia) securities of any business trust;  
(ii) securities listed for quotation or quoted on a securities market in Singapore or 
elsewhere; or  
(iii) securities traded on a futures market in Singapore or elsewhere; and  
(b) acts occurring outside Singapore, in relation to —  
(i) securities of a corporation that is formed or carries on business in Singapore;  
(ia) securities of a business trust, the trustee of which is formed in Singapore or carries 
on business on behalf of the business trust in Singapore;  
(ii) securities listed for quotation or quoted on a securities market in Singapore; or  
(iii) securities traded on a futures market in Singapore.  

[1/2005] 
[Malaysia SIA, s. 89P]  
Interpretation of this Division 
214. In this Division —  
"debenture" has the same meaning as in section 2 and, in relation to a business trust, 
means a debenture issued by the trustee of the business trust in its capacity as trustee 
of the business trust;  
"financial performance" , in relation to a business trust, means the performance of the 
business relating to the trust property of the business trust which is managed and 
operated by the trustee of the business trust;  
"information" includes —  
(a) matters of supposition and other matters that are insufficiently definite to warrant 
being made known to the public;  
(b) matters relating to the intentions, or the likely intentions, of a person;  
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(c) matters relating to negotiations or proposals with respect to —  
(i) commercial dealings;  
(ii) dealing in securities; or  
(iii) trading in futures contract;  
(d) information relating to the financial performance of a corporation or business trust, or 
otherwise;  
(e) information that a person proposes to enter into, or had previously entered into one 
or more transactions or agreements in relation to securities or has prepared or proposes 
to issue a statement relating to such securities; and  
(f) matters relating to the future;  
"purchase" , in relation to securities, includes, in the case of an option contract under 
which a party acquires an option or right from another party, acquiring the option or right 
under the contract, or taking an assignment of the option or right, whether or not on 
another’s behalf;  
"securities" means —  
(a) in relation to a corporation, for the purposes of sections 213 (a) (i) and (b) (i) and 218 
—  
(i) debentures, stocks or shares issued or proposed to be issued by a corporation;  
(ii) any right, option or derivative in respect of any such debentures, stocks or shares;  
(iii) any right under a contract for differences or under any other contract the purpose or 
pretended purpose of which is to secure a profit or avoid a loss by reference to 
fluctuations in —  
(A) the value or price of any such debentures, stocks or shares;  
(B) the value or price of any group of any such debentures, stocks or shares; or  
(C) an index of any such debentures, stocks or shares; or  
(iv) a futures contract only if the commodity which is the subject of the futures contract is 
a share or stock of a corporation;  
(b) in relation to a business trust, for the purposes of sections 213 (a) (ia) and (b) (ia) 
and 218 (1A) and (4A) —  
(i) units in a business trust;  
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(ii) derivatives of units in a business trust;  
(iii) debentures of a business trust; or  
(iv) any right, option or derivative in respect of any such debentures; and  
(c) in any other case —  
(i) debentures or stocks issued or proposed to be issued by a government;  
(ii) debentures, stocks or shares issued or proposed to be issued by a corporation or 
body unincorporate;  
(iii) any right, option or derivative in respect of any such debentures, stocks or shares;  
(iv) any unit in a collective investment scheme;  
(v) any unit, or derivative of a unit, in a business trust;  
(vi) any right under a contract for differences or under any other contract the purpose or 
pretended purpose of which is to secure a profit or avoid a loss by reference to 
fluctuations in —  
(A) the value or price of any such debentures, stocks, shares, units in a collective 
investment scheme or units in a business trust;  
(B) the value or price of any group of any such debentures, stocks, shares, units in a 
collective investment scheme or units in a business trust; or  
(C) an index of any such debentures, stocks, shares, units in a collective investment 
scheme or units in a business trust; or  
(vii) a futures contract only if the commodity which is the subject of the futures contract 
is a share or share index, or stock or stock index,  
but does not include —  
(AA) bills of exchange;  
(BB) promissory notes; or  
(CC) certificates of deposit issued by a bank or finance company;  
"sell" , in relation to securities, includes, in the case of an option contract under which a 
party acquires an option or right from another party —  
(a) grant or assign the option or right; or  
(b) take, or cause to be taken, such action as releases the option or right,  
whether or not on another’s behalf;  
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"trust property" has the same meaning as in section 2 of the Business Trusts Act (Cap. 
31A).  

[1/2005] 
[SIA, s. 2; Malaysia SIA, s. 89]  
Information generally available  
215. For the purposes of this Division, information is generally available if —  
(a) it consists of readily observable matter;  
(b) without limiting the generality of paragraph (a) —  
(i) it has been made known in a manner that would, or would be likely to, bring it to the 
attention of persons who commonly invest in securities of a kind whose price or value 
might be affected by the information; and  
(ii) since it was so made known, a reasonable period for it to be disseminated among 
such persons has elapsed; or  
(c) it consists of deductions, conclusions or inferences made or drawn from either or 
both of the following:  
(i) information referred to in paragraph (a);  
(ii) information made known as referred to in paragraph (b) (i).  
[Aust. Corporations 2001, s. 1002B]  
Material effect on price or value of securities  
216. For the purposes of this Division, a reasonable person would be taken to expect 
information to have a material effect on the price or value of securities if the information 
would, or would be likely to, influence persons who commonly invest in securities in 
deciding whether or not to subscribe for, buy or sell the first-mentioned securities.  
[Aust. Corporations 2001, s. 1002C]  
Trading and procuring trading in securities 
217. —(1) For the purposes of this Division, trading in securities that is ordinarily 
permitted on the securities market or futures market shall be taken to be permitted on 
that securities market or futures market even though trading in any such securities on 
that securities market or futures market is suspended.  
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(2) For the purposes of this Division but without limiting the meaning that the expression 
“procure” has apart from this section, if a person incites, induces, or encourages an act 
or omission by another person, the first-mentioned person is taken to procure the act or 
omission by the other person.  
[Aust. Corporations 2001, s. 1002D]  
Prohibited conduct by connected person in possession of inside information 
218. —(1) Subject to this Division, where —  
(a) a person who is connected to a corporation possesses information concerning that 
corporation that is not generally available but, if the information were generally available, 
a reasonable person would expect it to have a material effect on the price or value of 
securities of that corporation; and  
(b) the connected person knows or ought reasonably to know that —  
(i) the information is not generally available; and  
(ii) if it were generally available, it might have a material effect on the price or value of 
those securities of that corporation,  
subsections (2), (3), (4), (5) and (6) shall apply.  

[1/2005] 
(1A) Subject to this Division, where —  
(a) a person who is connected to any corporation, where such corporation —  
(i) in relation to a business trust, acts as its trustee or manages or operates the business 
trust; or  
(ii) in relation to a collective investment scheme that invests only in real estate and real 
estate-related assets specified by the Authority in the Code on Collective Investment 
Schemes and all or any units of which are listed on a securities exchange, is the trustee 
or manager of the scheme,  
possesses information concerning that corporation, business trust or scheme, as the 
case may be, that is not generally available but, if the information were generally 
available, a reasonable person would expect it to have a material effect on the price or 
value of securities of that corporation, of securities of that business trust or of units in 
that scheme, as the case may be; and  



 
 
 
  109 
 
(b) the connected person knows or ought reasonably to know that —  
(i) the information is not generally available; and  
(ii) if it were generally available, it might have a material effect on the price or value of 
those securities of that corporation, of those securities of that business trust or of those 
units in that scheme, as the case may be,  
subsections (2), (3), (4A), (5) and (6) shall apply.  

[1/2005] 
(2) The connected person must not (whether as principal or agent) —  
(a) subscribe for, purchase or sell, or enter into an agreement to subscribe for, purchase 
or sell, any such securities referred to in subsection (1) or (1A), as the case may be; or  
(b) procure another person to subscribe for, purchase or sell, or to enter into an 
agreement to subscribe for, purchase or sell, any such securities referred to in 
subsection (1) or (1A), as the case may be.  

[1/2005] 
(3) Where trading in the securities referred to in subsection (1) or (1A) is permitted on 
the securities market of a securities exchange or futures market of a futures exchange, 
the connected person must not, directly or indirectly, communicate the information, or 
cause the information to be communicated, to another person if the connected person 
knows, or ought reasonably to know, that the other person would or would be likely to —  
(a) subscribe for, purchase or sell, or enter into an agreement to subscribe for, purchase 
or sell, any such securities; or  
(b) procure a third person to subscribe for, purchase or sell, or to enter into an 
agreement to subscribe for, purchase or sell, any such securities.  

[1/2005] 
(4) In any proceedings for a contravention of subsection (2) or (3) against a person 
connected to a corporation referred to in subsection (1), where the prosecution or 
plaintiff proves that the connected person was at the material time —  
(a) in possession of information concerning the corporation to which he was connected; 
and  
(b) the information was not generally available,  
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it shall be presumed, until the contrary is proved, that the connected person knew at the 
material time that —  
(i) the information was not generally available; and  
(ii) if the information were generally available, it might have a material effect on the price 
or value of securities of that corporation.  

[1/2005] 
(4A) In any proceedings for a contravention of subsection (2) or (3) against a person 
connected to a corporation which —  
(a) in relation to a business trust, acts as its trustee or manages or operates the 
business trust; or  
(b) in relation to a collective investment scheme, is the trustee or manager of the 
scheme,  
as the case may be, referred to in subsection (1A), where the prosecution or plaintiff 
proves that the connected person was at the material time —  
(i) in possession of information concerning the corporation, business trust or scheme, as 
the case may be; and  
(ii) the information was not generally available,  
it shall be presumed, until the contrary is proved, that the connected person knew at the 
material time that —  
(A) the information was not generally available; and  
(B) if the information were generally available, it might have a material effect on the price 
or value of securities of that corporation, of securities of that business trust or of units in 
the scheme, as the case may be.  

[1/2005] 
(5) In this Division —  
(a) “connected person” means a person referred to in subsection (1) or (1A) who is 
connected to a corporation; and  
(b) a person is connected to a corporation if —  
(i) he is an officer of that corporation or of a related corporation;  
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(ii) he is a substantial shareholder within the meaning of Division 4 of Part IV of the 
Companies Act (Cap. 50) in that corporation or in a related corporation; or  
(iii) he occupies a position that may reasonably be expected to give him access to 
information of a kind to which this section applies by virtue of —  
(A) any professional or business relationship existing between himself (or his employer 
or a corporation of which he is an officer) and that corporation or a related corporation; 
or  
(B) being an officer of a substantial shareholder within the meaning of Division 4 of Part 
IV of the Companies Act in that corporation or in a related corporation.  

[1/2005] 
(6) In subsection (5), “officer”, in relation to a corporation, includes —  
(a) a director, secretary or employee of the corporation;  
(b) a receiver, or receiver and manager, of property of the corporation;  
(c) a judicial manager of the corporation;  
(d) a liquidator of the corporation; and  
(e) a trustee or other person administering a compromise or arrangement made 
between the corporation and another person.  
Prohibited conduct by other persons in possession of inside information 
219. —(1) Subject to this Division, where —  
(a) a person who is not a connected person referred to in section 218 (referred to in this 
section as the insider) possesses information that is not generally available but, if the 
information were generally available, a reasonable person would expect it to have a 
material effect on the price or value of securities; and  
(b) the insider knows that —  
(i) the information is not generally available; and  
(ii) if it were generally available, it might have a material effect on the price or value of 
those securities,  
subsections (2) and (3) shall apply.  
(2) The insider must not (whether as principal or agent) —  
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(a) subscribe for, purchase or sell, or enter into an agreement to subscribe for, purchase 
or sell, any such securities; or  
(b) procure another person to subscribe for, purchase or sell, or to enter into an 
agreement to subscribe for, purchase or sell, any such securities.  
(3) Where trading in the securities referred to in subsection (1) is permitted on the 
securities market of a securities exchange or futures market of a futures exchange, the 
insider must not, directly or indirectly, communicate the information, or cause the 
information to be communicated, to another person if the insider knows, or ought 
reasonably to know, that the other person would or would be likely to —  
(a) subscribe for, purchase or sell, or enter into an agreement to subscribe for, purchase 
or sell, any such securities; or  
(b) procure a third person to subscribe for, purchase or sell, or to enter into an 
agreement to subscribe for, purchase or sell, any such securities.  
[Aust. Corporations 2001, s. 1002G]  
Not necessary to prove intention to use 
220. —(1) For the avoidance of doubt, in any proceedings against a person for a 
contravention of section 218 or 219, it is not necessary for the prosecution or plaintiff to 
prove that the accused person or defendant intended to use the information referred to 
in section 218 (1) (a) or (1A) (a) or 219 (1) (a) in contravention of section 218 or 219, as 
the case may be.  

[1/2005] 
(2) In any proceedings against a person for a contravention of section 218 or 219, it is 
not necessary for the prosecution or plaintiff to prove the absence of facts or 
circumstances which if they existed would, by virtue of sections 222 to 230 or any 
regulations made under section 341, preclude the act from constituting a contravention 
of section 218 or 219, as the case may be.  
[Malaysia SIA, s. 89F]  
Penalties under this Division 
221. —(1) A person who contravenes section 218 or 219, shall be guilty of an offence  
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and shall be liable on conviction to a fine not exceeding $250,000 or to imprisonment for 
a term not exceeding 7 years or to both.  
(2) No proceedings shall be instituted against a person for an offence in respect of a 
contravention of section 218 or 219 after a court has made an order against him for the 
payment of a civil penalty under section 232 in respect of that contravention.  
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ประวัติผูเขียนวิทยานิพนธ 
 
 นางสาวจตุพร  บัณฑิตกุล  เกิดเมื่อวันที ่ 5  มกราคม  พ.ศ. 2522  ที่อําเภอเมือง  จังหวัด
อุดรธานี  สําเร็จการศึกษาศิลปศาสตรบัณฑิต สาขาความสัมพันธระหวางประเทศ (เกียรตินิยม
อันดับ 1)  จากมหาวิทยาลัยเกษตรศาสตร  ปการศึกษา  2544  สําเร็จการศึกษานิติศาสตรบัณฑิต
จากมหาวิทยาลัยสุโขทัยธรรมาธิราช   ปการศึกษา  2548  และเขาศึกษานิติศาสตรมหาบัณฑิต  
คณะนิติศาสตร  จุฬาลงกรณมหาวิทยาลัยเมื่อปการศึกษา  2549   
 ปจจุบันดํารงตําแหนงผูชวยคณบดีคณะนิติศาสตร  มหาวิทยาลัยราชธานี  วิทยาเขต
อุดรธานี 
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