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บทที่ 1 

บทนํา 

1.1 ความเปนมาและความสําคัญของปญหา 

การซื้อขายหลักทรัพยอยางเปนระบบในประเทศไทยไดเร่ิมมาต้ังแตป พ.ศ.2505 โดย
ผูลงทุนเอกชนไดรวมกันจัดตั้งตลาดหุนกรุงเทพ  (Bangkok Stock Exchange) ข้ึนในรูปของ            
หางหุนสวนจํากัด ซึ่งตอมาไดจดทะเบียนเปนบริษัทจํากัด เพื่อใหตลาดหุนกรุงเทพเปนสถานที่ที่ให
ความสะดวกแกสมาชิกในการซื้อขายหลักทรัพยในเวลานั้น  

เมื่อรัฐไดเล็งเห็นถึงความสําคัญของเอกชนในการระดมทุนเพื่อพัฒนาประเทศ               
โดยเฉพาะดานการพัฒนาสถาบันการเงินและการพัฒนาตลาดหลักทรัพย จึงไดมีการประกาศใช
พระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย พ.ศ. 2517 ข้ึนเมื่อวันที่ 20 พฤษภาคม 2517 
และมีการจัดตั้งตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยขึ้น โดยมีสถานะเปนนิติบุคคลและเริ่มเปดทําการ
ซื้อขายหลักทรัพยเมื่อวันที่ 30 เมษายน พ.ศ. 2518 โดยมีวัตถุประสงคเพื่อจัดใหมีแหลงกลาง        
ในการซื้อขายหลักทรัพย เพื่อสงเสริมการออมและการลงทุนในประเทศ ตลอดจนใหความคุมครอง           
ผูลงทุน ซึ่งตั้งอยูบนหลักการที่วา1 

1. การซื้อขายมีสภาพคลอง (Liquidity) หมายถึง การสงเสริมใหมีหลักทรัพยใน
ตลาดหลักทรัพยจํานวนมากและมีคุณภาพ เมื่อผูใดอยากจะซื้อขายก็สามารถซื้อขายได ประกอบ
กับมีผูวิเคราะหที่คอยชวยเหลือผูลงทุนใหตัดสินใจไดอยางถูกตอง อีกทั้งมีนโยบายสงเสริมใหผูที่มี
เงินออมเขาสูตลาดมากยิ่งขึ้น  

2. การขึ้นลงของราคาเปนไปอยางมีระเบียบ (Orderly) หมายถึง การมีระเบียบ           
กฎเกณฑเกี่ยวกับการซื้อขาย เพื่อเปนกรอบใหผูที่ เกี่ยวของปฏิบัติตาม การขึ้นลงของราคา            
หลักทรัพยจะตองมีข้ันตอน มีเหตุผล 

3. การซื้อขายเปนไปอยางเทาเทียม (Fairness) หมายถึง ผูลงทุนทุกคนตอง         
ซื้อขายหลักทรัพยบนพื้นฐานของขอมูลที่เทาเทียมกัน  

 
1 พิเศษ เสตเสถียร,  กฎหมายหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย, พิมพครั้งที่ 1 (กรุงเทพฯ : สํานักพิมพ

นิติธรรม, 2537), หนา 119. 
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การซื้อขายหลักทรัพยตลาดหลักทรัพย มีพัฒนาการไปตามลําดับและมีการขยายตัว
จากการระดมทุนของบริษัทตางๆ และการลงทุนของผูลงทุนจํานวนมาก  แหลงเงินนี้จึงมี            
สวนสําคัญในการจูงใจใหผูลงทุนสวนหนึ่งเขามาแสวงหากําไรจากการเก็งกําไรในการซื้อขาย           
หลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยดวยรูปแบบของการกระทําอันไมเปนธรรมในลักษณะตาง ๆ ซึ่งลวน
แตสงผลกระทบกับเศรษฐกิจโดยรวม และบั่นทอนความเชื่อมั่นของผูลงทุนในการแกไขเพิ่มเติม
พระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย พ.ศ. 2517 (ฉบับที่ 2) ในป พ.ศ. 2527 จึงไดมี
การปรับปรุงบทบัญญัติในเรื่องเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมในการซื้อขายหลักทรัพยดวย  
เพื่อใหสอดคลองกับหลักในการคุมครองผูลงทุน  

ตอมาเมื่อป 2535 ไดมีการปรับปรุงพระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
พ.ศ. 2517 โดยการตราพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535  ซึ่งมีผลบังคับ
ใชเมื่อวันที่ 16 พฤษภาคม 2535 โดยมีเหตุผลประกอบในการยกรางเพื่อเปนกฎหมายที่ใชในการ
กํากับดูแลและพัฒนาตลาดทุนของประเทศ เพื่อใหสามารถดําเนินการไดอยางมีประสิทธิภาพและ
เปนเอกภาพยิ่งขึ้น พรอมกันนี้ไดมีการจัดตั้งสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและ            
ตลาดหลักทรัพย (“สํานักงาน ก.ล.ต.”) ข้ึน เมื่อวันที่ 17 มีนาคม พ.ศ. 2535 โดยมีฐานะเปน          
หนวยงานของรัฐ  เพื่อเปนองคกรในการกํากับดูแลและพัฒนาตลาดทุนของประเทศไทยให
สามารถทําหนาที่เปนแหลงกลางในการระดมทุนของภาคธุรกิจและเปนทางเลือกในการลงทุนของ
ประชาชน ที่มีความเปนระเบียบ มีดุลยภาพระหวางความมีประสิทธิภาพ สะดวกคลองตัว              
นาเชื่อถือและเปนธรรม  

ในปจจุบัน ตลาดหลักทรัพยทําหนาที่เปนศูนยกลางในการซื้อขายหลักทรัพยและมี
บทบาทสําคัญในการสนับสนุนการออมและการระดมทุนระยะยาวของทั้งภาครัฐและภาคเอกชน
มาโดยตลอด และนับวันบทบาทของตลาดหลักทรัพย จะเพิ่มข้ึนเรื่อย ๆ การขยายตัวของ              
ตลาดหลักทรัพย ทําใหเกิดการเก็งกําไรจากการซื้อขายหลักทรัพย ตลอดจนความพยายามที่จะ
แสวงหาผลประโยชนในรูปของการกระทําอันไมเปนธรรมตาง ๆ  ดังนั้น ในการกํากับดูแลให          
การซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยเปนไปอยางยุติธรรม มีความโปรงใส จึงมีความสําคัญ        
ไมนอยไปกวาการพยายามสรางสินคา (Products) ที่หลากหลาย นาสนใจ และมีสภาพคลองใน
การซื้อขายเขาสูตลาดทุน การปองกันการฉอฉลอยางมีประสิทธิภาพ ก็จะเปนปจจัยสําคัญปจจัย
หนึ่งใหการพัฒนาตลาดทุนเปนไปอยางมั่นคงและสามารถคุมครองประโยชนของผูลงทุนไดอยาง
แทจริง 
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พระราชบัญญัติหลักทรัพยฯ ไดกําหนดหลักเกณฑเพื่อปองกันการกระทําอันไมเปน

ธรรมในการซื้อขายหลักทรัพยไวในหมวด 8 วาดวยการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขาย
หลักทรัพยและการเขาถือหลักทรัพยเพื่อครอบงํากิจการ สวนที่ 1 วาดวยการปองกันการกระทํา     
อันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย ซึ่งการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขาย
หลักทรัพยอาจแบงออกไดเปน 3 ลักษณะไดแก 

1. การสรางขาวหรือขอมูลที่ไมถูกตอง 
2. การใชขอมูลภายใน 
3. การสรางราคาหลักทรัพย 

การกระทําอันไมเปนธรรมจะทําใหเกิดผลเสียหายตอผูลงทุนที่หลงเขามาทําการ             
ซื้อขาย หลังจากนั้นผูลงทุนก็จะขาดความเชื่อถือในกฎระเบียบ ประชาชนขาดความมั่นใจในการ
ลงทุนในตลาดหลักทรัพย ซึ่งลวนสงผลกระทบตอภาพพจนของตลาดหลักทรัพยตลอดจนองคกร
กํากับดูแลในสายตาของผูลงทุนทั่วไป จนในที่สุดอาจทําใหระบบการเงินและระบบเศรษฐกิจของ
ประเทศเสียหายได 

การกระทําความผิดในสวนที่เกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขาย
หลักทรัพยมีบทกําหนดโทษที่เด็ดขาดและรุนแรง โดยผูกระทําความผิดจะตองรับโทษสูงสุดเปน
โทษทางอาญา ซึ่งถือเปนการลงโทษที่หวังใหเกิดความหวั่นเกรงเพื่อปองปรามการกระทําความผิด
อยางไดผล โดยสํานักงาน ก.ล.ต.จะเปนผูมีหนาที่ตรวจสอบและรวบรวมพยานหลักฐานเพื่อ
ดําเนินการกลาวโทษตอพนักงานสอบสวน และเขาสูกระบวนการพิจารณาคดีของศาลเปนลําดับ  

อยางไรก็ดี นับแตมีการบังคับใชพระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ เปนตนมา พบวาการ
ดําเนินการกับผูกระทําความผิดกรณีการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย        
ไมประสบความสําเร็จนัก  ทั้งนี้ สาเหตุสําคัญมาจากการที่บทกําหนดโทษสําหรับความผิดใน
ลักษณะดังกลาวเปนโทษทางอาญา ซึ่งมีหลักในการลงโทษวาจําเลยจะตองไดรับการพิสูจนจนสิ้น
สงสัยวาเปนผูกระทําความผิดที่แทจริง (proof beyond reasonable doubt) ในขณะที่พยาน       
หลักฐานที่ไดจากการกระทําความผิดดังกลาวโดยมากเปนเพียงพยานแวดลอมกรณี อีกทั้งการ
พิสูจนเจตนาก็ทําไดยาก จึงทําใหผูถูกลงโทษจากความผิดดังกลาวมีจํานวนนอยมากเมื่อเทียบกับ
จํ านวนผู ต องสงสัยวากระทํ าความผิด  ทํ าให ผู ก ระทํ าความผิดหรือ ผูที่ คิ ดจะกระทํ า
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ความผิด ขาดความหวั่นเกรงในกฎหมาย เพราะกระทําความผิดไปก็ไมมีใครลงโทษได ทําใหการ
บังคับใชกฎหมายเกี่ยวกับการปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยใน
ประเทศไทยยังไมสามารถปองปรามการกระทําความผิดไดอยางมีประสิทธิภาพ เปนผลใหการซื้อ
ขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยขาดความนาเชื่อถือ อันสงผลกระทบตอ
เศรษฐกิจของประเทศโดยรวม2 

ประเทศสหรัฐอเมริกา และประเทศออสเตรเลีย ก็ประสบปญหาในทํานองเดียวกัน 
กลาวคือการกระทําความผิดเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย         
มีลักษณะเปนความผิดเกี่ยวกับอาชญากรรมทางเศรษฐกิจ ผูที่เกี่ยวของกับกระทําความผิดมี
จํานวนมากและมักมีความเชี่ยวชาญในเรื่องที่กระทําการเปนอยางดี การบังคับใชกฎหมายโดย
กําหนดโทษทางอาญาซึ่งมีมาตรฐานการพิสูจนที่เครงครัด คือโจทกจะตองพิสูจนจนสิ้นสงสัยวา
จําเลยกระทําความผิดจริง ศาลจึงจะสามารถลงโทษจําเลยได จึงเปนปญหาใหไมสามารถดําเนิน
การกับผูกระทําความผิดได หนวยงานกํากับดูแลจึงไมสามารถบังคับใชโทษอาญากับความผิด
เกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยไดอยางมีประสิทธิภาพ จนทําให
ผูกระทําความผิดไมมีความเกรงกลัวที่จะกระทําการอันเปนการฝาฝนบทบัญญัติดังกลาว         
และมีแนวโนมของการกระทําความผิดประเภทนี้ สูงขึ้นเรื่อยๆ ประเทศสหรัฐอเมริกาและ
ประเทศออสเตรเลียจึงศึกษาแนวคิดในการนํามาตรการลงโทษอื่น นอกเหนือจากมาตรการลงโทษ
ทางอาญา มาเปนอีกทางเลือกหนึ่งในการบังคับใชกฎหมาย เพื่อเพิ่มประสิทธิภาพของการบังคับ
ใชกฎหมายใหมีประสิทธิผลมากขึ้น การลงโทษทางแพงเปนมาตรการหนึ่งที่ประเทศสหรัฐอเมริกา
และประเทศออสเตรเลียนํามาเปนเครื่องมืออีกทางหนึ่งในการลงโทษผูกระทําความผิดนอกเหนือ
จากบทลงโทษทางอาญา และการเยียวยาความเสียหายทางแพงที่มีอยูเดิม เพื่อเพิ่มประสิทธิภาพ
ในการกํากับดูแลการกระทําความผิดที่เกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมในการซื้อขายหลักทรัพย  

การลงโทษทางแพง หรือ Civil Penalty คือมาตรการบังคับใชกฎหมายซึ่งมีลักษณะ
ก้ํากึ่งระหวางกฎหมายอาญาและกฎหมายแพง ซึ่งมีแนวความคิดในการปองกันหรือลงโทษการ
กระทําที่เปนอันตรายตอสังคม วัตถุประสงคของการกําหนดโทษทางแพงคือการลงโทษผูกระทํา
ความผิด โดยใชวิธีพิจารณาความแพงในการพิจารณาคดีเพื่อกําหนดโทษดังกลาว การลงโทษ         
ทางแพงมีความแตกตางจากการเยียวยาความเสียหายทางแพงตอผูเสียหาย คือมีลักษณะเปน 
non-compensatory โทษที่กําหนดจึงไมมีความจําเปนที่จะตองมีความสัมพันธกับความเสียหาย   

 
2 Australia Law Reform Commission,  The Nature of Penalties [Online].Available from: 

http://www.austlii.edu.au/cgi-bin/disp.pl/au/other/alrc/publications/reports [2004, September 4] p.9. 
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ที่แทจริง ทั้งนี้ หลักการที่สําคัญอยางหนึ่งของการลงโทษทางแพงคือ จะไมมีการกําหนดโทษจําคุก
เปนการลงโทษทางแพงไมวาโดยทางใด เวนแตเปนการไมยอมชําระคาปรับทางแพงตามคําสั่งศาล
ซึ่งอาจตองรับผิดฐานละเมิดอํานาจศาลซึ่งเปนโทษทางอาญาและมีโทษจําคุกดวย ดังนั้น จึงอาจ
กลาวไดวาการลงโทษทางแพงคือการลงโทษทางการเงินซึ่งมีลักษณะทํานองเดียวกับการลงโทษ
ปรับในคดีอาญา แตการลงโทษทางแพงจะใชวิธีพิจารณาความแพงในการพิจารณากําหนดโทษ 
ซึ่งมีมาตรฐานการพิสูจนคือการชั่งน้ําหนักพยานหลักฐาน กลาวคือโจทกจะตองพิสูจนใหศาล           
เชื่อวาพยานหลักฐานของโจทกมีน้ําหนักนาเชื่อถือกวาพยานหลักฐานของฝายจําเลย ศาลก็
สามารถลงโทษทางแพงแกจําเลยได  

การมีกฎเกณฑที่ดีควรควบคูไปกับการกํากับควบคุมใหมีการปฏิบัติตามกฎเกณฑ  
ดังกลาวอยางมีประสิทธิภาพ ในกรณีของการปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการ            
ซื้อขายหลักทรัพย แมวาในปจจุบันจะมีบทลงโทษที่มีความเด็ดขาดรุนแรง แตกลับไมประสบความ
สําเร็จในการบังคับใชเทาใดนัก การนํามาตรการทางแพงมาเปนมาตรการเพิ่มเติม จึงเปนสิ่งที่            
นาสนใจ เพื่อเสริมใหกฎเกณฑที่มีอยูในปจจุบันมีความสมบูรณมากยิ่งขึ้น 

วิทยานิพนธนี้จะทําการศึกษากฎหมายของตางประเทศ โดยเฉพาะกฎหมายของ
ประเทศสหรัฐอเมริกาและประเทศออสเตรเลีย ซึ่งกําหนดมาตรการทางแพง (civil penalty) ซึ่งมี          
มาตรฐานการพิสูจนไมเขมงวดเทากับคดีอาญา ในการกํากับดูแลการกระทําความผิดกรณีการ
กระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย มาเปนแมแบบในการพิจารณาการนํา           
มาตรการดังกลาวมาบังคับใชกับการกระทําความผิดกรณีการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการ
ซื้อขายหลักทรัพยในประเทศไทย เพื่อเพิ่มประสิทธิภาพในการกํากับดูแลตลาดทุนในประเทศใหมี         
ประสิทธิภาพมากยิ่งขึ้น 

1.2 วัตถุประสงคของการวิจัย 

1.2.1 เพื่อศึกษาถึงปญหาและอุปสรรคของการบังคับใชบทบัญญัติแหงกฎหมาย
และการดําเนินการตอผูกระทําความผิดกรณีการกระทําอันไมธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย
ตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535  

1.2.2 เพื่อศึกษามาตรการลงโทษทางแพงกรณีการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับ
การซื้อขายหลักทรัพยตามกฎหมายของประเทศสหรัฐอเมริกาและประเทศออสเตรเลีย เพื่อเปน
แนวทางในการปรับปรุงกฎหมายเกี่ยวกับการปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซ้ือขาย
หลักทรัพยในพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 
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1.3 สมมติฐานของการวิจัย 

การบังคับใชกฎหมายเกี่ยวกับการปองกันการกระทําความผิดกรณีการกระทํา          
อันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย 
พ.ศ. 2535 ในปจจุบันเปนการบังคับทางอาญา ซึ่งมีหลักในการพิสูจนพยานหลักฐานที่เครงครัด 
จึงไมเหมาะสมกับการพิสูจนการกระทําความผิดกรณีดังกลาวซึ่งเปนคดีที่มีความสลับซับซอน           
ทําใหการบังคับใชกฎหมายขาดประสิทธิภาพในการปองปรามการกระทําความผิด จึงควรปรับปรุง
โดยการเพิ่มบทบังคับทางแพง และใชหลักในการพิสูจนพยานหลักฐานอยางคดีแพงซึ่งชวยลด
ภาระการพิสูจน และมีความเหมาะสมกับการพิสูจนการกระทําความผิดกรณีดังกลาว เพื่อเพิ่ม 
ประสิทธิภาพในการปองปรามการกระทําความผิดดังกลาวอันเปนการสรางความเชื่อมั่นใหกับ         
ผูลงทุนและเปนประโยชนตอการพัฒนาตลาดทุนของประเทศ 

1.4 ขอบเขตและวิธีการวิจัย 

1.4.1 ศึกษาเนื้อหาและสาระสําคัญของบทบัญญัติวาดวยการปองกันการกระทํา
อันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย 
พ.ศ. 2535  

1.4.2 ศึกษาความรับผิดของผูกระทําความผิดกรณีการกระทําอันไมเปนธรรม         
เกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 
โดยเนนความรับผิดตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535  

1.4.3 ศึกษามาตรการลงโทษทางแพงกรณีการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการ
ซื้อขายหลักทรัพยตามกฎหมายของประเทศสหรัฐอเมริกาและประเทศออสเตรเลีย และทําการ
วิเคราะหเพื่อใหทราบถึงพื้นฐานในการบัญญัติวิธีการเชนวานั้น รวมถึงการศึกษาผลจากการใช          
วิธีการดังกลาว 

1.4.4 ศึกษาแนวทางในการนํามาตรการลงโทษทางแพงมาใชกับผูกระทําความผิด
กรณีการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยในประเทศไทย 
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1.5 วิธีดําเนินการวิจัย 

เปนแบบการวิจัยเอกสาร (Documentary  Research) โดยอาศัยการคนควาและ 
รวบรวมขอมูลจากเอกสารอันประกอบดวยตํารากฎหมาย  หนังสือ วิทยานิพนธ วารสาร               
บทความ เอกสารเผยแพรของหนวยงานที่เกี่ยวของ และขอมูลจากเครือขายอินเตอรเน็ตทั้งของ
ตางประเทศและในประเทศ  ตลอดจนความเห็นของนักกฎหมาย และนําขอมูลความรูที่ได            
ทั้งหมดมาทําการศึกษาและวิเคราะหเทียบเคียงในประเด็นตาง ๆ ที่เกี่ยวของกับการปองกันการ
กระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย 

1.6 ประโยชนที่คาดวาจะไดรับ 

1.6.1 ทําใหทราบถึงปญหาและอุปสรรคในการบังคับใชกฎหมายและการดําเนิน
การตอผูกระทําความผิดกรณีการกระทําอันไมธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยตามพระราช
บัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535   

1.6.2 ทําใหทราบถึงแนวทางในการปรับปรุงกฎหมายเกี่ยวกับการกํากับดูแลการ
กระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย  



 
 
 

บทที่ 2 

การกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย 

2.1 บททั่วไปวาดวยการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย 

นับแตมีการตราพระราชบัญญัติหลักทรัพยแหงประเทศไทย พ.ศ. 2517 และมีการ    
จัดตั้งตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (“ตลาดหลักทรัพย”) เพื่อเปนศูนยกลางในการซื้อขาย        
หลักทรัพย จนกระทั่งมีการบังคับใชพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535  
พบวาผูลงทุนที่ใหความสนใจในการลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยทวีจํานวน                  
ข้ึนเรื่อย ๆ โดยในปจจุบันประชาชนใหความสนใจในการลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
เปนอยางมาก ตลาดหลักทรัพยจึงมีบทบาทสําคัญในการสนับสนุนการออมของประชาชน         
ตลอดจนการระดมทุนทั้งในสวนของภาครัฐและภาคเอกชน ทําใหตลาดหลักทรัพยมีความสําคัญ
ตอระบบเศรษฐกิจการเงินของประเทศมากขึ้น ทั้งนี้ ไมเฉพาะแตเพียงในประเทศไทยเทานั้น          
หากแตมีความสําคัญและสัมพันธกับระบบเศรษฐกิจของโลกดวย 

การซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยมีความแตกตางจากจากการซื้อขายสินคา
ประเภทอื่น เชน ขาวสาร บาน หรือรถยนต เพราะสินคาเหลานี้มีมูลคาที่ปรากฏคอนขางชัดเจน 
และเปนรูปธรรม ราคาของสินคาเหลานี้จึงมักไมคอยแตกตางจากมูลคาที่แทจริงเทาใดนัก แตโดย
ที่หลักทรัพยเปนเครื่องมือที่แสดงถึงสิทธิในทรัพยสินของบริษัท มูลคาของหลักทรัพยจึงขึ้นกับ           
ขอสมมติเกี่ยวกับฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัท ซึ่งลวนแตอางอิงกับขอมูล
ของบริษัททั้งสิ้น มูลคาของหลักทรัพยจึงสามารถเปลี่ยนแปลงไดตามขอมูลที่เปลี่ยนแปลงไป 
ประกอบกับการซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพย ยังมีกลไกของความตองการซื้อและความ
ตองการขายหรืออุปสงคและอุปทานมาเปนปจจัยหนึ่งในการกําหนดราคาหลักทรัพยที่ซื้อขาย           
ดังนั้นมูลคาที่แทจริงของหลักทรัพยจึงอาจมีความแตกตางกับราคาที่ซื้อขายกันอยางมาก  

ค ว า ม มี ป ระ สิ ท ธิ ภ า พ ข อ งต ล า ด ห ลั ก ท รั พ ย  (Stock Market Efficiency)                
หมายถึงสภาพการณซึ่งราคาหลักทรัพยที่ซื้อขายกันในตลาดหลักทรัพย เปนราคาเดียวกับราคา          
ที่ควรจะเปน (True value) ของหลักทรัพยตัวนั้น ๆ เมื่อขอมูลตาง ๆ ที่อาจจะมีผลกระทบตอราคา 
ไดถูกรวมอยูในราคาดังกลาวแลว ไมวาจะเปนขอมูลที่ไดเปดเผยตอสาธารณะหรือไมก็ตาม 
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โดยนัยนี้ ถาหากราคาของหลักทรัพยสะทอนใหเห็นขอมูลดังกลาวมากเทาใด ราคาของหลักทรัพย
ก็จะใกลเคียงกับราคาที่ควรจะเปนมากขึ้นเทานั้น ซึ่งหมายความวาตลาดหลักทรัพยทํางานไดมี                  
ประสิทธิภาพอยางมาก1ตลาดหลักทรัพยที่ดีคือตลาดที่พรอมจะใหสภาพคลองกับผูลงทุน และมี
การซื้อขายที่เปนไปดวยความเรียบรอยและเปนธรรมกับผูที่เกี่ยวของ2 อุปสรรคในการสรางความ
เปนธรรมในตลาดหลักทรัพยคือผูลงทุนในกลุมตาง ๆ มักอยูในสภาพที่ไดเปรียบเสียเปรียบกันใน
ดานขอมูลขาวสารอยูเสมอ3 เชน ผูลงทุนรายใหญมักอยูในฐานะไดเปรียบผูลงทุนรายยอย ผูลงทุน       
รายใหญนั้น เวลาตัดสินใจซื้อขายหลักทรัพยยอมมีผลกระทบตอการเปลี่ยนแปลงของราคา           
หลักทรัพยมากกวาผูลงทุนรายยอย  ผูบริหารของบริษัทที่ออกหลักทรัพยยอมอยูในฐานะที่จะรู       
ขอมูลใหม ๆ เกี่ยวกับฐานะการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทที่ออกหลักทรัพยเร็วกวาบุคคล
ภายนอก ดังนั้น ผูบริหารจึงมีโอกาสนําขอมูลเหลานี้ ซึ่งเปนขอมูลที่ยังไมไดเผยแพรตอบุคคล         
ภายนอกไปใชในทางที่เอาเปรียบผูอ่ืนได 

เมื่อตลาดหลักทรัพย เปนศูนยกลางในการระดมทุนจากประชาชน อีกทั้งนโยบายใน
การสงเสริมและสนับสนุนการลงทุนในตลาดหลักทรัพย เพื่อเอื้ออํานวยประโยชนใหแกประชาชน 
ไดจูงใจใหผูลงทุนเขามาแสวงหาผลประโยชนจากการลงทุนในตลาดหลักทรัพยกันอยาง            
แพรหลาย ซึ่งรวมถึงผูลงทุนบางกลุมที่กระทําการบางอยางเพื่อใหไดเปรียบผูลงทุนรายอื่นใน             
รูปแบบของการกระทําอันไมเปนธรรม ดวยเหตุที่การซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยมีความ
เกี่ยวของกับประชาชนจํานวนมาก ทั้งในฐานะผูมีเงินออมและผูระดมเงินทุน เมื่อการกระทํา          
อันไมเปนธรรมเกิดข้ึนจึงสงผลกระทบตอคนในวงกวางซึ่งเปนกําลังสําคัญของเศรษฐกิจโดยรวม
ของประเทศ 

 
1 ตอศักดิ์ บูรณะเรืองโรจน,  “ปญหาการซื้อขายหลักทรัพย (หุน) โดยใชขอมูลวงใน (Insider trading),” 

วารสารบทบัณฑิตย 53, (มีนาคม 2540): 94. 
 2 ประสาร ไตรรัตนวรกุล,  “การหามปนหุนและปญหาในการดําเนินคดีปนหุน,” วารสารดุลพาห 42,1 
(มกราคม-มีนาคม 2538): 54. 

3 ประสาร ไตรรัตนวรกุล,  “กฎเกณฑการซื้อขายหุนกับการพัฒนาตลาดหลักทรัพย,”. เอกสารในการ
สัมมนาเรื่อง มุมมองตลาดหุนไทย ป 2536  เสนอที่โรงแรมอิมพีเรียล 10 มีนาคม 2536.(เอกสารไมตีพิมพ      
เผยแพร) 
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ดวยเหตุนี้ รัฐจึงตองเขามาแทรกแซงกลไกในการดําเนินการในตลาดหลักทรัพย         
บางประการ โดยมีวัตถุประสงค 2 ประการ กลาวคือ4 

1. เพื่อใหตลาดหลักทรัพยทําหนาที่ ในทางเศรษฐกิจของตลาดหลักทรัพย             
นั่นคือ การชี้นําใหเกิดประสิทธิภาพในการใชทรัพยากรที่ดีกวา คือการจัดสรรเงินออมของ              
ประชาชนใหเกิดประโยชนสูงสุด (Most Productive Use) 

2. การคุมครองผูลงทุนและประโยชนสาธารณะ (Public Interest and Protection 
of Investor) เนื่องมาจากที่รัฐเห็นวาตลาดหลักทรัพย ตลอดจนวิธีการระดมทุนจากประชาชนมี         
ผลกระทบตอทรัพยสินของประชาชนที่รัฐตองยื่นมือเขามาคุมครอง 

การเสนอขายหลักทรัพยในตลาดแรก  (Primary Market) คือการที่บ ริษัทออก             
หลักทรัพยอันไดแก หุน หรือตราสารอื่นเชน หุนกู โดยมีวัตถุประสงคเพื่อการระดมทุนโดยการ           
เสนอขายหลักทรัพยตอประชาชนหรือบุคคลใด ๆ ซึ่งผูเสนอขายจะตองเปดเผยขอมูลสําคัญเพื่อ
เปนขอมูลประกอบการตัดสินใจของผูลงทุน ดังตอไปนี้ 

1. ขอมูลเกี่ยวกับบริษัทที่ออกหลักทรัพย 
2. ขอมูลเกี่ยวกับรายละเอียดของหลักทรัพย 
3. ขอมูลเกี่ยวกับวิธีการจองและจัดสรรหลักทรัพย 

สําหรับการเสนอขายหลักทรัพยในตลาดรอง (Secondary Market) โดยมากจะทํา
การซื้อขายในตลาดหลักทรัพย ซึ่งเปนแหลงกลางในการซื้อขาย โดยลักษณะโครงสรางของ               
ตลาดหลักทรัพยจะตองทําหนาที่เปนกลไกที่ทําใหเกิดราคาที่ เปนธรรมและมีประสิทธิภาพ                    
(fair price determination) คือตองเปนตลาดหลักทรัพยที่มีการแขงขันกันอยางเสรี เพื่อใหราคา        
ที่ซื้อขายหลักทรัพยมีคาเทากับหรือใกลเคียงกับมูลคาที่แทจริงของหลักทรัพย ดังนั้น กลไกในการ
ซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยจึงไมควรถูกครอบงําโดยการสรางราคาหรือการเก็งกําไรโดย
วิธีการตาง ๆ แตควรเปนไปตามอุปสงคและอุปทานที่แทจริงและมีความเปนอิสระภายใต        
โครงสรางตลาดเสรีเทานั้น5 

 
4 นพพร บุญถนอม,  “การบังคับใชกฎหมายปองกันการฉอฉลและการสรางราคาในการซื้อขาย         

หลักทรัพยในประเทศไทย,” (วิทยานิพนธปริญญามหาบัณฑิต คณะนิติศาสตร จุฬาลงกรณมหาวิทยาลัย, 
2536), หนา 19. 

5 เร่ืองเดียวกัน, หนา 18. 
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เนื่องจากราคาซื้อขายหลักทรัพยในแตละครั้งมาจากการประเมินมูลคาของ         

หลักทรัพยซึ่งผูซื้อและผูขายอาศัยขอมูลขาวสารตาง ๆ มาประกอบการตัดสินใจและประเมินราคา
ซื้อขาย ราคาของหลักทรัพยจึงเคล่ือนไหวตามขาวสารที่มีเปนสวนใหญจึงอาจกลาวไดวาราคา
หลักทรัพยมีความสัมพันธโดยตรงกับขอมูลขาวสารตาง ๆ  ทําใหผูลงทุนบางกลุม ซึ่งหวัง                  
ผลประโยชนจากการลงทุนในตลาดหลักทรัพยใชวิธีการบิดเบือนราคาหลักทรัพยใหไปในทางที่ 
เอื้อประโยชนแกตนหรือพวกพอง เชน การสรางขาวหรือเผยแพรขาวอันเปนเท็จ เปนตน ทั้งนี้     
เพื่อควบคุมภาวะการซื้อขายและกําหนดราคาหลักทรัพยใหเปนไปตามความประสงคโดยไมให
เปนไปตามกลไกของตลาด คืออุปสงคและอุปทานที่แทจริงทําหนาที่กําหนดราคา การกระทําเชนนี้
ทําใหผูลงทุนรายยอยกลายเปนผูถูกชักจูงใหเขาทําการซื้อขายตามแนวโนมของตลาดซึ่งถูก        
สรางขึ้น การกระทําดังกลาวจึงเปนการเอาเปรียบในการซื้อขายหลักทรัพยและไมเปนธรรมตอ              
ผูลงทุนรายยอย 

บทบัญญัติวาดวยการปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขาย        
หลักทรัพยที่กําหนดไวในพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ .ศ. 2535 เปน             
มาตรการหนึ่งซึ่งรัฐกําหนดขึ้นเพื่อปองกันสาธารณชนจากการถูกฉอฉลหลอกลวงหรือเอารัดเอา
เปรียบจากผูมีอํานาจในการตอรองมากกวา รวมทั้งปกปองตลาดทุนไมใหเกิดความเสียหายจาก
กลุมคนบางประเภทที่เขามาแสวงหาผลประโยชนโดยมิชอบจากการซื้อขายหลักทรัพยใน            
ตลาดหลักทรัพย 

2.2 ผลกระทบจากการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย 

2.2.1 ผลกระทบทางตรง  

ผลกระทบทางตรง เปนผลกระทบที่มีลักษณะรุนแรงและทันทีสําหรับผูที่          
ถูกชักนําใหเขาไปรวมซื้อขายหลักทรัพยที่ถูกควบคุมโดยบุคคลที่ทุจริต โดยมีลักษณะเปนผล
กระทบทางเศรษฐกิจ  (Economic Loss) ซึ่ งผู ได รับผลกระทบส วนใหญ จะเป นผู ลงทุน                        
รายยอยซึ่งมีความออนไหวตอขาวหรือความเปล่ียนแปลงของตลาดหลักทรัพยไดงาย การกระทํา
ความผิดกรณีปนหุน ในขณะที่พฤติกรรมการปนหุนยังมีอยูนั้น แทบจะมองไมเห็นถึงผลกระทบนี้ 
เนื่องจากถาหุนอยูในลักษณะที่ถูกปนราคาใหสูงขึ้น ผูลงทุนจะไดรับการชักจูงเปนวงกวางและมี
ขนาดใหญข้ึนเรื่อยไป จนกระทั่งการขยายตัวดังกลาวเปนที่จับตา ซึ่งถามีขาวมากระทบอยาง      
รุนแรง เชน การที่มีขาววาหนวยงานกํากับดูแล ไมวาจะเปนคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและ
ตลาดหลักทรัพย (ก.ล.ต.) หรือคณะกรรมการตลาดหลักทรัพย พบวามีการกระทําผิดเกี่ยวกับ    
การปนหุน ในหุนของบริษัท A โดยจะดําเนินการกับผูกระทําความผิด ดังนี้ ผูลงทุนในหุนของ
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บริษัท A ที่ไดขาวดังกลาวก็จะขายหุนของบริษัท A ที่ถืออยูทันที เนื่องจากขาวดังกลาวทําใหเขาใจ
ไดวาราคาของหุนของบริษัท A ไมสะทอนราคาที่แทจริง ผูถือหุนจึงไมอยากจะถือหุนนั้นตอไป      
คนที่จะไดรับผลกระทบก็คือผูลงทุนที่ตัดสินใจชา  ซึ่งอาจมาจากมาตรการตอบโตหนวยงานกํากับ
ดูแล เชน การที่ตลาดหลักทรัพยข้ึนเครื่องหมาย SP ในหุน*นั้น ซึ่งมีผลทําใหหุนนั้นไมสามารถ       
ทําการซื้อขายได และผูลงทุนไดไปกูยืมเงินมาก็ตองเสียดอกเบี้ยไปเร่ือย ๆ เพราะไมสามารถขาย
หุนได เปนตน 

2.2.2 ผลกระทบทางออม  

อาจพิจารณาไดดังน้ี 
2.2.2.1 ผลกระทบทางออมตอสถาบันการเงิน 

ในกรณีที่ ผูลงทุนไดกูยืมเงินจากสถาบันการเงิน  และการที่มี           
ผูลงทุนที่ไดรับความเสียหายเปนจํานวนมากรายซึ่งทําใหไมสามารถชําระหนี้คืนแกสถาบันการเงิน
ได สถาบันการเงินเหลานั้นยอมไดรับผลกระทบในที่สุด 

2.2.2.2 ผล ก ระท บ ท างอ อ ม ต อ ก ารซื้ อ ข ายห ลั ก ท รัพ ย ใน          
ตลาดหลักทรัพย 

ในกรณีที่การกระทําอันไมเปนธรรมเกิดขึ้นกับหลักทรัพยใด            
หลักทรัพยหนึ่งในตลาดหลักทรัพย จนกระทั่งหนวยงานกํากับดูแลมีมาตรการตอบโตการกระทํา 
ดังกลาว  เชนการขึ้น เครื่องหมาย  SP ก็จะสงผลกระทบไปถึงราคาของหลักทรัพย อ่ืนใน                   

 
* เครื่องหมาย SP ยอมาจาก Suspension เปนเครื่องหมายที่ตลาดหลักทรัพยติดบนหลักทรัพยเพื่อแจง

ใหผูลงทุนทราบวาหลักทรัพยดังกลาวอยูในระหวางถูกหามซื้อขายชั่วคราว 
ตลาดหลักทรัพยจะส่ังหามการซื้อขายหลักทรัพยของบริษัทใดเปนการชั่วคราวเมื่อเกิดกรณี                

ดังตอไปนี้ 
1. บริษัทนั้นฝาฝนหรือละเลยไมปฏิบัติตามขอบังคับของตลาดหลักทรัพย 
2. ปรากฏขาวสารหรือขอมูลเกี่ยวกับฐานะการเงินหรือผลการดําเนินงานของบริษัท  ซึ่งมี                  

ผลกระทบหรืออาจมีผลกระทบตอการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพยของบริษัทอยางรุนแรง โดยที่ขาวสารนั้น           
ยังไมไดเปดเผยตอสาธารณชนผานตลาดหลักทรัพย หรืออยูระหวางที่ตลาดหลักทรัพยกําลังรอการเปดเผย         
ขอมูลหรือขอเท็จจริงที่สอบถามไป หรือกําลังรอการเปดเผยขอมูลเพิ่มเติมเพราะรายงานที่ไดรับยังไมครบถวน 
ชัดเจนเพียงพอ 

3. บริษัทขอใหตลาดหลักทรัพยส่ังพักการซื้อขายหุนของบริษัท เนื่องจากมีขาวหรือขอมูลสําคัญที่อยู
ระหวางดําเนินการ ซึ่งอาจมีผลตอการเปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพย 



                                                                                                                 
                                                                                                                                                                    

13

 
ตลาดหลักทรัพยดวย เนื่องจากผูลงทุนในตลาดหลักทรัพยมักจะเปนผูลงทุนที่ทําการลงทุนใน           
หลักทรัพยหลายประเภทของหลายบริษัท และหากเกิดกรณีที่พบการกระทําความผิดเกี่ยวกับการ
กระทําอันไมเปนธรรมในการซื้อขายหลักทรัพย ยอมแสดงถึงความบกพรองของกลไกการซื้อขาย
หลักทรัพย ที่ไมเปนไปตามหลักอุปสงคและอุปทานอยางแทจริง ทําใหผูลงทุนเกิดความไมมั่นใจใน
การลงทุนในตลาดหลักทรัพยในชวงเวลาดังกลาว จึงไดขายหลักทรัพยที่ถืออยูออกไป อันเปน       
ผลใหราคาของหลักทรัพยอ่ืนพลอยต่ําลงไปดวย 

2.2.2.3 ผลกระทบทางออมตอการพัฒนาเศรษฐกิจของประเทศ 

เนื่องจากการกระทําอันไมเปนธรรมสงผลในแงลบตอภาพพจนของ
ตลาดหลักทรัพยรวมถึงองคกรกํากับดูแล ทําใหผูลงทุนทั้งในและตางประเทศขาดความเชื่อมั่นใน
ตลาดหลักทรัพยรวมถึงองคกรกํากับดูแล ซึ่งมีผลถึงการพัฒนาตลาดทุนของประเทศ จึงอาจกลาว
ไดวาเปนผลกระทบที่มีตอระบบเศรษฐกิจโดยรวม   

2.3 บทบัญญัติวาดวยการปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการ        
ซื้อขายหลักทรัพยตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย 
พ.ศ. 2535 

พระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ กําหนดมาตรการในการปองกันการกระทําอันไมเปน
ธรรมในการซื้อขายหลักทรัพยไวในหมวด 8 วาดวยการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขาย
หลักทรัพยและการเขาถือหลักทรัพยเพื่อครอบงํากิจการ สวนที่ 1 วาดวยการปองกันการกระทําอัน
ไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย ซึ่งอยูในมาตรา 241 ถึงมาตรา 244 อันไดแกการ
กระทําที่เขาลักษณะ ดังตอไปนี้ 

2.3.1 การบอกกลาวขอความอันเปนเท็จหรือทําให ผู อ่ืนสําคัญผิดใน              
ขอเท็จจริง  

มาตรา 238 แหงพระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ บัญญัติวา 
“หามมิใหบริษัทหลักทรัพย หรือผูซึ่งรับผิดชอบในการดําเนินกิจการของ

บริษัทหลักทรัพยหรือบริษัทที่ออกหลักทรัพย หรือผูมีสวนไดเสียในหลักทรัพยบอกกลาวขอความ
อันเปนเท็จหรือขอความใดโดยเจตนาใหผูอ่ืนสําคัญผิดในขอเท็จจริงเกี่ยวกับฐานะ การเงิน ผลการ
ดําเนินงาน หรือราคาซื้อขายหลักทรัพยของบริษัทหรือนิติบุคคลที่มีหลักทรัพยจดทะเบียนใน 
ตลาดหลักทรัพย หรือหลักทรัพยซื้อขายในศูนยซื้อขายหลักทรัพย” 



                                                                                                                 
                                                                                                                                                                    

14

 

                                                 

บทบัญญัติในมาตรานี้กําหนดขอหามสําหรับบุคคลตอไปนี้ 
(ก) บริษัทหลักทรัพย 
(ข) ผู ซึ่ ง รับ ผิ ด ชอบ ใน การดํ า เนิ น กิ จ ก ารขอ งบ ริษั ท ห ลั ก ท รัพ ย                    

ซึ่งหมายความถึง ผูบริหารของบริษัทหลักทรัพย ไมวาจะดํารงตําแหนงกรรมการ หรือตําแหนง               
อ่ืนใดซึ่งมีหนาที่รับผิดชอบในการดําเนินการของบริษัท 

(ค) บริษัทที่ออกหลักทรัพย 
(ง) ผูมีส วนได เสียในหลักทรัพย  ซึ่ งหมายถึงบุคคลใด  ๆ  ก็ตามที่ มี              

สวนไดเสียในหลักทรัพยนั้น 

บุคคลตาม (ก)-(ง) ถูกหามมิใหบอกกลาวขอมูลซ่ึงมีลักษณะดังตอไปนี้ 
(1) ขอความอันเปน “เท็จ” ในทางกฎหมายขอความอันเปนเท็จ หมายถึง 

ขอความที่ไมเปนความจริง จึงตองเปนขอเท็จจริงที่เกิดขึ้นมาแลว ดังนั้น ขอเท็จจริงที่ยังไมเกิดขึ้น
จึงยังไมถือวาเปนขอความเท็จ6 

(2) ขอความใด ๆ ก็ตาม ไมวาจะจริงหรือเท็จ แตผูบอกกลาวมีเจตนพิเศษ
เพื่อใหผูอ่ืนสําคัญผิดในขอเท็จจริงเกี่ยวกับฐานะการเงิน ผลการดําเนินงาน หรือราคาซื้อขาย          
หลักทรัพยของบริษัทหรือนิติบุคคลที่มีหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย หรือหลักทรัพย
ซื้อขายในศูนยซื้อขายหลักทรัพย 

การบอกกลาวขางตนไมจํากัดวิธีการ ไมวาจะเปนบอกกลาวดวยวาจาหรือ
เปนลายลักษณอักษร และไมคํานึงวาผูไดรับการบอกกลาวจะเชื่อในขอมูลนั้นหรือไมก็ตาม             
ตัวอยางเชน กรรมการของบริษัทหลักทรัพยแหงหนึ่ง ซึ่งเปนบุคคลตองหามตาม (ข) บอกลูกคา
ของตนวาในไตรมาสนี้ฐานะการเงินของบริษัท A ซึ่งเปนบริษัทที่มีหลักทรัพยจดทะเบียนใน            
ตลาดหลักทรัพย มีผลประกอบการที่ดีมากและทํากําไรไดสูงขึ้นทําใหลูกคาซึ่งไดรับขอมูลตีความ
ไดวาราคาของหลักทรัพยนาจะสูงขึ้น จึงพากันเขาไปซื้อหลักทรัพยของบริษัท A ทั้งที่แทจริงแลว
บริษัท A ประสบผลขาดทุนอยู เปนตน 

 
6 พิเศษ เสตเสถียร, “การกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย (การปนหุน),”. เอกสาร

ในการสัมมนาผูพิพากษาเรื่อง กฎหมายธุรกิจหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย ครั้งที่ 2 เสนอที่สถาบันพัฒนา           
ขาราชการฝายตุลาการ 26-27 พฤษภาคม 2537.(เอกสารไมตีพิมพเผยแพร) 
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2.3.2 การแพรขาววาหลักทรัพยจะมีราคาเปลี่ยนแปลง  

มาตรา 239 แหงพระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ บัญญัติวา 
“หามมิใหบริษัทหลักทรัพย หรือผูซึ่งรับผิดชอบในการดําเนินกิจการของ

บริษัทหลักทรัพยหรือบริษัทที่ออกหลักทรัพย หรือผูมีสวนไดเสียในหลักทรัพย แพรขาวเกี่ยวกับ         
ขอเท็จจริงใด ๆ อันอาจทําใหบุคคลอื่นเขาใจวาหลักทรัพยใดจะมีราคาสูงขึ้นหรือลดลง เวนแตจะ
เปนการแพรขาวในขอเท็จจริงที่ไดแจงไวกับตลาดหลักทรัพยแลว” 

บุคคลผูถูกหามตามมาตรานี้ เปนบุคคลในกลุมเดียวกับมาตรา  238              
ไดแกบุคคลดังตอไปนี้  

(ก) บริษัทหลักทรัพย 
(ข) ผู ซึ่ ง รับ ผิ ด ชอบ ใน การดํ า เนิ น กิ จ ก ารขอ งบ ริษั ท ห ลั ก ท รัพ ย                    

ซึ่งหมายความถึง ผูบริหารของบริษัทหลักทรัพย ไมวาจะดํารงตําแหนงกรรมการ หรือตําแหนง         
อ่ืนใดซึ่งมีหนาที่รับผิดชอบในการดําเนินการของบริษัท 

(ค) บริษัทที่ออกหลักทรัพย 
(ง) ผูมีส วนได เสียในหลักทรัพย  ซึ่ งหมายถึงบุคคลใด  ๆ  ก็ตามที่ มี           

สวนไดเสียในหลักทรัพยนั้น 

การกระทําที่ถูกหามตามมาตรานี้คือการแพรขาว (dissemination) ซึ่ง  
หมายถึง การทําใหขาวแพรหลายออกไปแกบุคคลในวงกวาง ไมวาจะเปนการเผยแพรโดย            
ส่ือมวลชน หรือจัดทําเอกสารเผยแพร ซึ่งแมวาผูที่ไดรับขาวจะไมหลงเชื่อ ผูกระทําก็มีความผิด         
ตัวอยางเชน บริษัท A ซึ่งเปนบริษัทที่มีหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยจัดทําเอกสาร 
เผยแพรในทํานองวาบริษัทกําลังจะมีขาวดีในอนาคตอันใกล ใหบุคคลทั่วไปรับทราบขอมูล              
ดังกลาวกอนที่จะดําเนินการตามหลักเกณฑการเปดเผยขอมูลที่ตลาดหลักทรัพยกําหนดไว ซึ่งจะ
ทําใหผูลงทุนหลงเขาใจไปวาราคาหลักทรัพยของบริษัทจะตองสูงขึ้น จึงเขาไปซื้อหลักทรัพยของ
บริษัทนั้น เปนตน 

2.3.3 การแพรขาวอันเปนเท็จใหเลื่องลือ 

มาตรา 240 แหงพระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ บัญญัติวา 
“หามมิใหผูใดแพรขาวอันเปนความเท็จใหเลื่องลือจนอาจทําใหบุคคลอื่น 

เขาใจวาหลักทรัพยใดจะมีราคาสูงขึ้นหรือลดลง” 
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บทบัญญัติในมาตรานี้ กําหนดขอหามเปนการทั่วไปสําหรับบุคคลใดๆ ก็ตาม 

ไมจําเปนวาจะเปนผูที่เกี่ยวของกับการซื้อขายหลักทรัพยหรือไม การกระทําคือการเผยแพรขาว  
อันเปนเท็จใหเลื่องลือ ซึ่งขาวอันเปนเท็จหมายถึงขาวที่เกิดจากการปนแตงหรือบิดเบือนขอเท็จจริง 
ตัวอยางเชน การนําขาวไปเผยแพรในหองคาหลักทรัพย ที่มีผูลงทุนอยูมากมายวามีการระเบิด        
เกิดขึ้นที่จังหวัดชายแดนภาคใต ทําใหผูคนลมตายจํานวนมาก  อาจทําใหไมมีนักทองเที่ยวมา
เที่ยวที่ประเทศไทยอีก ทั้งที่ไมเปนความจริง ซึ่งจะเปนผลทําใหราคาหลักทรัพยลดต่ําลง เปนตน 

2.3.4 การซื้อขายหลักทรัพยโดยใชขอมูลภายในเพื่อประโยชนตอตนเอง
หรือผูอ่ืน (Insider Trading)  

มาตรา 241 แหงพระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ บัญญัติวา  
“ในการซื้อหรือขายซึ่งหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยหรือ           

หลักทรัพยที่ซื้อขายในศูนยซื้อขายหลักทรัพย หามมิใหบุคคลใดทําการซื้อหรือขายหรือเสนอซื้อ
หรือเสนอขาย หรือชักชวนใหบุคคลอื่นซื้อหรือขายหรือเสนอซื้อหรือเสนอขายซึ่งหลักทรัพย            
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยหรือหลักทรัพยที่ซื้อขายในศูนยซื้อขายหลักทรัพยไมวาโดยทางตรง
หรือทางออมในประการที่นาจะเปนการเอาเปรียบตอบุคคลภายนอกโดยอาศัยขอเท็จจริงอันเปน
สาระสําคัญตอการเปลี่ยนแปลงราคาของหลักทรัพยที่ยังมิไดเปดเผยตอประชาชนและตนไดลวงรู
มาในตําแหนงหรือฐานะเชนนั้น และไมวาการกระทําดังกลาวจะกระทําเพื่อประโยชนตอตนเอง
หรือผูอ่ืน หรือนําขอเท็จจริงเชนนั้นออกเปดเผยเพื่อใหผูอ่ืนกระทําดังกลาวโดยตนไดรับประโยชน
ตอบแทน  

เพื่อประโยชนแหงมาตรานี้ บุคคลตามวรรคหนึ่งใหรวมถึง  
(1) กรรมการ ผูจัดการ ผูรับผิดชอบในการดําเนินงาน หรือผูสอบบัญชีของ

บริษัทที่มีหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยหรือบริษัทที่มีหลักทรัพยซื้อขายในศูนยซื้อขาย
หลักทรัพย  

(2) ผูถือหลักทรัพยของบริษัทที่มีหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย
หรือบริษัทที่มีหลักทรัพยซื้อขายในศูนยซื้อขายหลักทรัพยที่ถือหลักทรัพยตามมูลคาที่ตราไวเกิน
รอยละหาของทุนจดทะเบียน ในกรณีนี้ใหคํานวณมูลคาหลักทรัพยของผูถือหลักทรัพย โดยนับ
หลักทรัพยของคูสมรสและบุตรที่ยังไมบรรลุนิติภาวะของผูถือหลักทรัพยดังกลาวรวมเปน           
หลักทรัพยของผูถือหลักทรัพยดวย  
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(3) เจาหนาที่ของหนวยงานของรัฐ หรือกรรมการ ผูจัดการ หรือพนักงาน
ของตลาดหลักทรัพย หรือศูนยซื้อขายหลักทรัพย ซึ่งอยูในตําแหนงหรือฐานะที่สามารถลวงรู            
ขอเท็จจริง อันเปนสาระสําคัญตอการเปลี่ยนแปลงราคาของหลักทรัพยอันไดจากการปฏิบัติหนาที่  

(4) ผูใดซึ่งเกี่ยวของกับหลักทรัพย และหรือการซื้อขายหลักทรัพยใน            
ตลาดหลักทรัพย หรือศูนยซื้อขายหลักทรัพย” 

แนวความคิดของกฎหมายในเรื่องนี้มาจากหลักการที่วา “การซื้อขาย            
หลักทรัพยจะตองมีความเปนธรรม  (fairness)” ผูลงทุนทุกคนจะตองได รับขอมูลที่มีความ            
ถูกตองและตองไดรับขอมูลโดยเทาเทียมกัน การที่บุคคลใดอาศัยตําแหนงหนาที่ของตนหรืออาศัย
โอกาสที่ได รับขอมูลมากอนบุคคลอื่นนําขอมูลนั้นมาแสวงหาประโยชน ถือเปนการกระทํา            
อันไมเปนธรรมตอบุคคลอื่น7  

บทบัญญัติในมาตรานี้กําหนดขอหามสําหรับบุคคลภายใน ซึ่งมีลักษณะ         
ดังตอไปนี้ 

(ก) บุคคลใด ๆ ซึ่งจะเปนบุคคลธรรมดาหรือนิติบุคคลก็ได 
(ข) บุคคลที่ถูกสันนิษฐานวาอาจเขาถึงขอมูลภายในของบริษัทที่ออก              

หลักทรัพยไดงายกวาบุคคลทั่วไป  ไดแก  กลุมผูบ ริหารของบริษัท  กลุมผูถือหุนรายใหญ           
กลุมพนักงานเจาหนาที่ และผูซึ่งเกี่ยวของกับหลักทรัพย และหรือการซื้อขายหลักทรัพยใน                  
ตลาดหลักทรัพย หรือศูนยซื้อขายหลักทรัพย 

บุคคลตาม (ก) และ (ข) ถูกหามมิใหกระทําการดังตอไปนี้ 
(1) ซื้อหรือขาย 
(2) เสนอซื้อ (BID) หรือเสนอขาย (OFFER)  
(3) ชักชวนใหบุคคลอื่นซื้อหรือขาย หรือเสนอซื้อเสนอขาย 

การกระทําตาม (1)-(3) ตองเปนการกระทําโดยอาศัยขอเท็จจริงอันเปนสาระ
สําคัญตอการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย ที่ยังไมไดมีการเปดเผยตอประชาชนและตน              
ไดลวงรูมาในตําแหนงหรือฐานะเชนนั้น และไมวาจะเปนการกระทําเพื่อประโยชนตนเองหรือผูอ่ืน 
ก็ตาม  

 
7 เร่ืองเดียวกัน. 
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คําวา “ขอมูลภายใน” ตามมาตรานี้ หมายถึงขอเท็จจริงอันเปนสาระสําคัญ

ตอการเปลี่ยนแปลงราคาของหลักทรัพยที่ยังมิไดเปดเผยตอประชาชน 

2.3.5 การซ้ือขายหลักทรัพยโดยอําพรางเพ่ือใหบุคคลทั่วไปหลงผิด หรือ
การสรางราคาในการซื้อขายหลักทรัพย (การปนหุน) 

มาตรา 243 แหงพระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ บัญญัติวา  
“ในการซื้อหรือขายหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยห รือ          

หลักทรัพยซื้อขายในศูนยซื้อขายหลักทรัพย  
(1) หามมิใหผูใดทําการซื้อหรือขายหลักทรัพยโดยรูเห็น หรือตกลงกับ

บุคคลอื่น อันเปนการอําพรางเพื่อใหบุคคลทั่วไปหลงผิดไปวาขณะใดขณะหนึ่งหรือชวงเวลาใด
เวลาหนึ่ง หลักทรัพยนั้นไดมีการซื้อหรือขายกันมาก หรือราคาของหลักทรัพยนั้นไดเปลี่ยนแปลงไป 
หรือไมมีการเปลี่ยนแปลง อันไมตรงตอสภาพปกติของตลาดหลักทรัพย 

(2) หามมิใหผูใดโดยตนเองหรือรวมกับผู อ่ืนทําการซื้อขายหลักทรัพย         
ในลักษณะตอเนื่องกัน อันเปนผลทําใหการซื้อหรือขายหลักทรัพยนั้นผิดไปจากสภาพปกติของ
ตลาดหลักทรัพย และการกระทําดังกลาวไดกระทําไปเพื่อชักจูงใหบุคคลทั่วไปทําการซื้อหรือขาย
หลักทรัพยนั้น เวนแตเปนการกระทําโดยสุจริตเพื่อปกปองประโยชนอันชอบธรรมของตน” 

การสรางราคาในการซื้อขายหลักทรัพยหรือการปนหุน ซึ่งเปนการทําให
สภาพของตลาดผิดไปจากความเปนจริง ตามที่กําหนดไวในมาตรา 243 แบงไดเปน 2 ลักษณะ  
ไดแก 

2.3.5.1 การอําพราง   

การอําพราง คือการปกปดขอตกลงหรือการรูเห็นกันในการซื้อขาย
หลักทรัพยในตลาดหลักทรัพย จนทําใหปริมาณการซื้อขายหรือราคาหลักทรัพยผิดไปจาก           
สภาพปกติของตลาดหลักทรัพย การสรางราคาหลักทรัพยอาจไมใชลักษณะของการสรางราคา
เพื่อการเก็งกําไรแตเพียงเทานั้น การอําพรางที่เกิดขึ้นโดยปกติมีการทํากันในรูปของขบวนการ ซึ่ง
อาจมีบุคคลที่เกี่ยวของเปนจํานวนมาก ทั้งในดานบัญชีการซื้อขายหลักทรัพยและบัญชีการเงิน 
บุคคลที่รวมกันกระทําการดังกลาวจะตกลงรูเห็นและนัดแนะการกระทําการกันกอน แลวปกปด
การรูเห็นที่ตกลงกันไว โดยมีการทําใหเห็นวาตางคนตางเปนอิสระไมรูเห็นหรือเกี่ยวของกัน เชน 
การเปดบัญชีซื้อขายหลักทรัพยกับบริษัทหลักทรัพยคนละแหงกัน หรือการเปดบัญชีธนาคาร          
เพื่อประโยชนในการซื้อขายหลักทรัพยคนละแหงกัน แลวเขาทําการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย 
ตามที่ตกลงนัดแนะกันไว จนราคาหลักทรัพยนั้นๆ เพิ่มสูงขึ้น จนทําใหผูลงทุนรายอื่นหลงเขาใจวา
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เปนหลักทรัพยที่นาลงทุน เพราะมีคนซื้อขายหลักทรัพยนั้นเปนจํานวนมาก และเมื่อราคา            
หลักทรัพยสูงขึ้นในระดับที่พอใจ บุคคลเหลานั้นก็จะคอย ๆ ทยอยขาย จนกระทั่งเมื่อเวลาผานไป
ถาหากวาไมมีแรงซื้อขายอันเกิดจากการลวงนี้แลว ราคาของหลักทรัพยนั้นก็จะกลับไปสูจุดเดิม 
เนื่องจากราคาของหลักทรัพยไมไดเพิ่มสูงขึ้นเพราะปจจัยพื้นฐานที่ดีของหลักทรัพย เชน                   
ผลประกอบการที่ดีของบริษัทที่ออกหลักทรัพย เปนตน แตราคาที่สูงขึ้นนั้นมาจากการซื้อขาย      
หลักทรัพยโดยอําพรางวามีการซื้อขายกันจริง  

ทั้งนี้ มีบทสันนิษฐานของกฎหมายตามมาตรา 244 ที่กําหนด
ลักษณะของการกระทําอันถือเปนการอําพรางใหบุคคลทั่วไปหลงผิดตามมาตรา 253 (1) ดวย  
โดยบัญญัติวา 

“มาตรา 244  ในกรณีดังตอไปน้ี ใหถือวาเปนการอําพรางเพื่อให
บุคคลทั่วไปหลงผิดตาม มาตรา 243 (1) ดวย  

1. ทําการซื้อหรือขายหลักทรัพย ซึ่งในที่สุดบุคคลที่ไดประโยชน
จากการซื้อและขายหลักทรัพยนั้นยังคงเปนบุคคลคนเดียวกัน  

2. ส่ังซื้อหลักทรัพยโดยรูอยูแลววาตนเอง หรือผูซึ่งรวมกัน             
ไดมาสั่งขายหรือจะสั่งขายหลักทรัพยของนิติบุคคลเดียวกันหรือของโครงการจัดการกองทุนรวม          
เดียวกัน ประเภทและชนิดเดียวกัน ทั้งนี้ โดยมีจํานวนใกลเคียงกัน ราคาใกลเคียงกันและภายใน
เวลาใกลเคียงกัน  

3. ส่ังขายหลักทรัพยโดยรูอยูแลววาตนเอง หรือผูซึ่งรวมกัน           
ไดมาสั่งซื้อ หรือจะสั่งซื้อหลักทรัพยของนิติบุคคล” 

ดังนั้น การกระทําในลักษณะตอไปนี้ จึงถือวาผูกระทําการเปน                
ผูทําการซื้อขายหลักทรัพยโดยอําพรางดวย 

(1) การทําการซื้อขายตางรายการกัน แตวาผลประโยชนอยูใน
บัญชีของบุคคลเดียวกัน เชน การซื้อขายหลักทรัพยโดยใชชื่อบุคคลหลายคนทํารายการซื้อและ
รายการขายกลับไปกลับมา ทั้งที่การทํารายการซื้อขายเหลานั้นมาจากเงินของบุคคลเดียวกัน และ
สุดทายแลวเงินที่ไดจากการซื้อขายก็กลับเขามาสูบัญชีของบุคคลนั้นคนเดียว  

(2) การขายหุนบริษัทใดบริษัทหนึ่ง และซื้อหุนนั้นกลับคืนมาใน
เวลาเดียวกัน โดยมีวัตถุประสงคเพื่อเปนการสรางอุปสงคและอุปทานของหุนที่ไมเปนความจริง 
เพื่อเปนการสรางปริมาณการซื้อขายหุนใหสูงขึ้น และสรางราคาใหบุคคลอื่นเขาใจผิด ซึ่งเรียกวา 
wash sale 
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(3) การซื้อขายหลักทรัพยในลักษณะที่ตกลงนัดแนะกันวาให        

คนหนึ่งสั่งซื้อและอีกคนหนึ่งสั่งขายในปริมาณ ราคา และในเวลาที่ใกลเคียงกัน 
(4) การซื้อขายหลักทรัพยในลักษณะที่ตกลงนัดแนะกันวา ให          

คนหนึ่งสั่งขายและอีกคนหนึ่งสั่งซื้อในปริมาณ ราคา และในเวลาที่ใกลเคียงกัน 

ในประเด็นนี้ ศาลฎีกาเคยมีคําพิพากษาที่ 1766/2539 ระหวาง
พนักงานอัยการโจทก และนายสอง วัชรศรีโรจนจําเลยกับพวกรวม 12 คน ศาลฎีกาเห็นวา        
ขอความที่บัญญัติไวในมาตรา 243(1) ดังกลาว ยอมหมายความวา หามมิใหผูซื้อหรือผูขาย       
หลักทรัพยรูเห็นหรือตกลงกับบุคคลอื่นปดบังความจริง เพื่อใหบุคคลทั่วไปเขาใจวาหลักทรัพยนั้น
ไดซื้อขายกันมาก โดยที่ความจริงไมไดมีการซื้อขายกันมาก หรือปดบังความจริงเพื่อใหบุคคล       
ทั่วไปเขาใจวาราคาของหลักทรัพยนั้นเปลี่ยนแปลงสูงขึ้นหรือลดลง โดยที่ความเปนจริงราคาไมได
เปลี่ยนแปลง หรือปดบังความจริงเพื่อใหบุคคลทั่วไปเขาใจวาราคาหลักทรัพยนั้น ไมมีการ       
เปลี่ยนแปลงโดยที่ความเปนจริงราคาไดเปลี่ยนแปลงสูงขึ้นหรือลดลง หรือการซื้อขายหุนโดย     
อําพรางนั้น หมายถึงการที่ผูซื้อหรือผูขายไมมีเจตนาซื้อขายหุนกันจริง แตแกลงสงคําสั่งซื้อหรือ         
คําส่ังขายไปตลาดหลักทรัพยเพื่อหลอกลวงผูอ่ืน  

2.3.5.2 การเขาทําการซ้ือหรือขายหลักทรัพยในลักษณะตอเนื่อง   

การเขาทําการซื้อหรือขายหลักทรัพยในลักษณะตอเนื่อง (series 
of transaction) อาจเปนการกระทําโดยตนเองหรือเปนการกระทํารวมกับผูอ่ืนก็ได ซึ่งการกระทํา
ดังกลาวสงผลใหปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพย หรือราคาที่ซื้อขายหลักทรัพย
นั้น ผิดไปจากสภาพปกติหรือสภาพที่ควรจะเปนตามกลไกของตลาดหลักทรัพย จนทําใหผูอ่ืนหลง
เชื่อวามีปริมาณการซื้อขายกันมากราย จึงเขามาซื้อหรือขายหลักทรัพยนั้น ตัวอยางเชน การทํา
รายการซื้อหุน A อยางตอเนื่อง ในราคาที่สูงขึ้นเรื่อย ๆ ทําใหปริมาณการซื้อขายและราคาของหุน 
A เพิ่มสูงขึ้นมาก จนทําใหผูลงทุนรายอื่นหลงเขาใจวาเปนหุนที่ดีจึงไดเขาซื้อตาม ซึ่งเรียกวา         
มีการไลราคาขึ้นไปโดยจูงใจใหคนอื่นซื้อตามเมื่อราคาสูงมากขึ้น ผูที่ทําการไลราคาก็จะเอาหุนที่
ตัวเองไปซื้อมาออกขายในภายหลัง ซึ่งราคาสูงกวาในตอนที่ซื้อมามาก หรือในบางกรณีเปนการ
กระทําโดยทําใหราคาหลักทรัพยลดลงเรื่อย ๆ จนกระทั่งเมื่อถึงจุดที่พอใจก็เขาไปซื้อหุนนั้นกลับมา
ในราคาที่ต่ํามาก แลวจึงนํามาขายเมื่อราคาสูงขึ้นภายหลัง เชนนี้เปนตน 
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2.4 การบังคับใชกฎหมายเกี่ยวกับการปองกันกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับ
การซื้อขายหลักทรัพยในปจจุบัน 

ในปจจุบัน การบังคับใชกฎหมายเกี่ยวกับการปองกันการกระทําอันไมเปนธรรม 
เกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย แบงไดเปน 2 ลักษณะใหญ ๆ ไดแก การบังคับทางแพง (Civil 
Enforcement) และการบังคับทางอาญา (Criminal Enforcement)  

2.4.1 การบังคับทางแพง (Civil Enforcement) 
2.4.1.1 การบังคับโดยรัฐ  (Government Enforcement) 

ผูกระทําการฝาฝนบทบัญญัติเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยโดย
ใชขอมูลภายในเพื่อประโยชนของตนเองหรือผูอ่ืน ตามมาตรา 241 จะตองสงมอบผลประโยชนที่
ไดรับจากการใชขอมูลภายในในการซื้อขายหลักทรัพยนั้น ใหแกสํานักงานคณะกรรมการกํากับ
หลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (“สํานักงาน ก.ล.ต.”) ตามที่กําหนดไวในมาตรา 242 แหง             
พระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ ซึ่งบัญญัติวา 

“เพื่อมิใหบุคคลตาม มาตรา 241 วรรคสอง ไดรับประโยชนจาก
การฝาฝนมาตรา 241 วรรคหนึ่ง ใหสํานักงานมีสิทธิเรียกใหผูฝาฝนดังกลาว สงมอบผลประโยชนท่ี
ตนไดมาจากการซื้อขายหลักทรัพยนั้น หรือจากการนําขอเท็จจริงออกเปดเผยซึ่งไดกระทําภายใน
หกเดือนนับจากวันที่ตนไดลวงรูขอเท็จจริงดังกลาว และใหผูฝาฝนนั้นสงมอบผลประโยชนตามที่
สํานักงานเรียกรองภายในกําหนดเวลาที่สํานักงานกําหนด” 

จากบทบัญญัติดังกลาว แสดงวาสํานักงาน ก.ล.ต. มีอํานาจเรียก
ใหผูฝาฝนที่ทําการซื้อขายหลักทรัพยโดยใชขอมูลภายในเพื่อประโยชนตอตนเองหรือบุคคลอื่น
ตามมาตรา 241 สงมอบผลประโยชนที่ตนไดมาจากการซื้อขายหลักทรัพยนั้น หรือจากการนํา           
ขอเท็จจริงออกเปดเผย ซึ่งไดแกบุคคลดังตอไปนี้ 

(1) บุคคลใด ๆ ซึ่งจะเปนบุคคลธรรมดาหรือนิติบุคคลก็ได 
(2) บุคคลที่ถูกสันนิษฐานวาอาจเขาถึงขอมูลภายในของบริษัท         

ที่ออกหลักทรัพยไดงายกวาบุคคลทั่วไป ไดแก กลุมผูบริหารของบริษัท กลุมผูถือหุนรายใหญ  
กลุมพนักงานเจาหนาที่ และผูซึ่งเกี่ยวของกับหลักทรัพย และหรือการซื้อขายหลักทรัพยใน            
ตลาดหลักทรัพย หรือศูนยซื้อขายหลักทรัพย 
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เมื่ อพิ เคราะหบทบัญญั ติ ในมาตรานี้ แล ว  พบวาสิทธิของ         
สํานักงาน ก.ล.ต. จะเกิดขึ้นไดเมื่อมีคําวินิจฉัยของศาลแลววาผูกระทําความผิดไดกระทําความผิด
ตามมาตรา 241 จริง เนื่องจากกฎหมายใชคําวา “เพื่อมิใหบุคคลตาม มาตรา 241 วรรคสอง ไดรับ
ประโยชนจากการฝาฝนมาตรา 241 วรรคหนึ่ง” ซึ่งการวินิจฉัยวาผูกระทําไดทําการฝาฝน               
บทบัญญัติมาตรา  241 วรรคหนึ่ งหรือไม  จะตองมีการดําเนินคดีอาญาจนกระทั่ งศาลมี                 
คําพิพากษากอน สํานักงาน ก.ล.ต.จึงจะสามารถดําเนินการบังคับใหผูกระทําความผิด  สงมอบ         
ผลประโยชนที่ไดรับจากการใชขอมูลภายในในการซื้อขายหลักทรัพยนั้น ใหแก สํานักงาน ก.ล.ต. 
ได ซึ่งการดําเนินคดีอาญากับผูกระทําความผิดดังกลาวเปนไปไดยากดังจะไดกลาวตอไป จึงทําให
ในปจจุบัน บทบัญญัติมาตรานี้ยังไมสามารถบังคับใชไดเทาใดนัก 

ขอพิจารณาเกี่ยวกับการบังคับทางแพงโดยรัฐ 
(1) ผูมีสิทธิฟองคดี   

ผูมีสิทธิเรียกรองตามบทบัญญัตินี้ ไดแกสํานักงาน ก.ล.ต. 
(2) กระบวนพิจารณาคดี   

การเรียกคืนผลประโยชนตามบทบัญญัตินี้  ให อํานาจ            
สํานักงาน ก.ล.ต. โดยไมจําเปนตองมีการฟองรองตอศาล แตจะตองมีผลแหงคําพิพากษามากอน
วาผูฝาฝนไดกระทําความผิดตามมาตรา 241 อยางไรก็ดี หากผูฝาฝนไมปฏิบัติตามคําสั่งของ
สํานักงานที่ออกโดยอาศัยอํานาจตามบทบัญญัติดังกลาว สํานักงาน ก.ล.ต. มีอํานาจนําคดี             
ข้ึนสูศาลได  ซึ่งศาลที่มีอํานาจในการพิจารณาควรเปนศาลที่มีอํานาจพิจารณาคดีแพง 

ในสวนของการคํานวณผลประโยชนที่ไดมาจากการซื้อขาย
หลักทรัพยโดยฝาฝนมาตรา 241 ยังไมมีความชัดเจน และยังไมเคยมีแนวการวินิจฉัยของ               
สํานักงาน ก.ล.ต.  หรือแนวคําพิพากษาของศาลที่เคยพิจารณากรณีนี้มากอน 

(3) อายุความฟองคดี   
ในเรื่องอายุความฟองรองคดีในกรณีนี้ ไมมีกําหนดไวเปน

พิเศษ จึงมีอายุความ 10 ป ตามมาตรา 193/30 แหงประมวลกฎหมายแพงและพาณิชย * 

 
* ประมวลกฎหมายแพงและพาณิชย 
มาตรา 193/30 อายุความนั้น ถาประมวลกฎหมายนี้หรือกฎหมายอื่นมิไดบัญญัติไวโดยเฉพาะ ใหมี

กําหนดสิบป 



                                                                                                                 
                                                                                                                                                                    

23

 

                                                 

2.4.1.2 การบังคับโดยเอกชน (Private right of action) 

ผู เสียหายจากการกระทํ าความผิดกรณี การกระทํ าอัน ไม            
เปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยมีสิทธิฟองเรียกคาเสียหายจากผูกระทําความผิดไดตาม
ประมวลกฎหมายแพงและพาณิชยวาดวยละเมิด* ซึ่งผูเสียหายรายยอยแตละรายจะตองฟอง
ละเมิดตอผูกระทําความผิดเอง** แยกคดีเปนราย ๆ ไป ซึ่งนับวาเปนการยากลําบากของผูเสียหาย
ในการหาพยานหลักฐานตาง ๆ เพื่อพิสูจนตอศาล รวมทั้งคาใชจายและเวลาที่ตองเสียไปใน
ระหวางการพิจารณาคดี  ทั้งนี้ ผูที่ไดรับความเสียจากการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการ         
ซื้อขายหลักทรัพยสวนใหญจะเปนผูลงทุนรายยอย ซึ่งปริมาณความเสียหายในแตละรายจะไมสูง
มากแตเกิดผลกระทบตอผูเสียหายจํานวนมากราย และเกิดความเสียหายตอเสถียรภาพของ    
ตลาดหลักทรัพย  (Market  Integrity) แลว  อีกทั้ งการคํานวณคาเสียหายก็ เปนไปไดยาก                
ความยุงยากเหลานี้เปนเหตุใหใหไมคอยมีกรณีที่ผูเสียหายรายยอยฟองเรียกคาเสียหายจาก           
ผูกระทําความผิด และแมวาจะมีการฟองรองสําเร็จจนผูกระทําความผิดตองชดใชคาเสียหาย           
จํานวนเงินซึ่งเปนคาเสียหายดังกลาวก็เปนเพียงเงินกําไรซึ่งเปนสวนที่ผูกระทําความผิดไมสมควร
ไดอยูแลว ทําใหผูกระทําความผิดเกิดความรูสึกวาไมกอใหเกิดผลเสียถาจะเสี่ยงกระทําความผิด 
ดังนั้น  ในแงของการปองปรามการกระทําความผิดจึงไมอาจเยียวยาโดยกระบวนการ                 
เรียกคาเสียหายของผูเสียหายได คงไดแตเพียงการชดเชยความเสียหายเทานั้น 

 
* ประมวลกฎหมายแพงและพาณิชย 
มาตรา 420 ผูใดจงใจหรือประมาทเลินเลอทําตอบุคคลอื่นโดยผิดกฎหมาย ใหเขาเสียหายแกชีวิต       

ก็ดี แกรางกายก็ดี อนามัยก็ดี เสรีภาพก็ดี ทรัพยสินหรือสิทธิอยางใดอยางหนึ่งก็ดี ทานวาผูนั้นทําละเมิดจึงตอง
ใชคาสินไหมทดแทนเพื่อการนั้น 

** ในปจจุบันกฎหมายรองรับการดําเนินคดีแบบกลุม  (Class Action) ในการดําเนินคดีกรณี            
ความผิดเกี่ยวกับหลักทรัพยยังไมมีผลใชบังคับ อยางไรก็ดี ในรางกฎหมายดังกลาวก็เปนเพียงใหผูเสียคนใด        
คนหนึ่งเปนตัวแทนในการฟองคดีเทานั้น ซึ่งการแสวงหาพยานหลักฐานตาง ๆ ก็ยังคงดําเนินการไดยาก 
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ขอพิจารณาเกี่ยวกับการฟองเรียกคาเสียหายโดยเอกชน 
(1) ผูมีสิทธิฟองคดี   

 ผูมีสิทธิเรียกรองในกรณีนี้ไดแกผูไดรับความเสียหายจากการ
กระทําของผูฝาฝนบทบัญญัติที่เกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย 

(2) กระบวนพิจารณาคดี   
ศาลที่มีเขตอํานาจคือศาลที่มีอํานาจพิจารณาคดีแพงตาม

พระธรรมนูญศาลยุติธรรม ประกอบกับประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพง* ไดแก 
1. ศาลแขวง ในการพิจารณาพิพากษาคดีแพง ซึ่งราคา

ทรัพยสินที่พิพาทหรือจํานวนเงินที่ฟองไมเกินสามแสนบาท ตามมาตรา 17 ประกอบกับมาตรา 25 
แหงพระธรรมนูญศาลยุติธรรม** 

 

(1) 

(2) 

* ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพง  
“มาตรา 2 หามมิใหเสนอคําฟองตอศาลใด เวนแต 

เมื่อไดพิจารณาถึงสภาพแหงคําฟองและชั้นของศาลแลว ปรากฏวาศาลนั้นมีอํานาจที่จะพิจารณา
พิพากษาคดีนั้นตามบทบัญญัติแหงกฎหมายวาดวยพระธรรมนูญศาลยุติธรรม และ 

เมื่อไดพิจารณาถึงคําฟองแลว ปรากฏวาคดีนั้นอยูในเขตศาลนั้น ตามบทบัญญัติแหงประมวล
กฎหมายนี้วาดวยศาลที่จะรับคําฟอง และตามบทบัญญัติแหงกฎหมายที่กําหนดเขตศาลดวย 

** พระธรรมนูญศาลยุติธรรม 
มาตรา 17  ศาลแขวงมีอํานาจพิจารณาพิพากษาคดีและมีอํานาจทําการไตสวนหรือมีคําส่ังใด ๆ ซึ่ง       

ผูพิพากษาคนเดียวมีอํานาจ ตามที่กําหนดไวในมาตรา 24 และมาตรา 26 วรรคหนึ่ง 
มาตรา 25 ในศาลชั้นตน ผูพิพากษาคนเดียวเปนองคคณะมีอํานาจเกี่ยวแกคดีซึ่งอยูในอํานาจของ 

ศาลนั้น ดังตอไปนี้ 
(1) ไตสวนและวินิจฉัยชี้ขาดคํารองหรือคําขอที่ยื่นตอศาลในคดีทั้งปวง 
(2) ไตสวนและมีคําส่ังเกี่ยวกับวิธีการเพื่อความปลอดภัย 
(3) ไตสวนมูลฟองและมีคําส่ังในคดีอาญา 
(4) พิจารณาพิพากษาคดีแพง ซึ่งราคาทรัพยสินที่พิพาทหรือจํานวนเงินที่ฟองไมเกินสามแสนบาท 

ราคาทรัพยสินที่พิพาทหรือจํานวนเงินดังกลาวอาจขยายไดโดยการตราเปนพระราชกฤษฎีกา 
(5) พิจารณาพิพากษาคดีอาญา ซึ่งกฎหมายกําหนดอัตราโทษอยางสูงไวใหจําคุกไมเกินสามปหรือ

ปรับไมเกินหกหมื่นบาท หรือทั้งจําทั้งปรับ แตจะลงโทษจําคุกเกินหกเดือน หรือปรับไมเกินหนึ่งหมื่นบาท หรือ          
ทั้งจําทั้งปรับ ซึ่งโทษจําคุกหรือปรับอยางใดอยางหนึ่งหรือทั้งสองอยางเกินอัตราที่กลาวแลวไมได 

ผูพิพากษาประจําศาลไมมีอํานาจตาม (3) (4) หรือ (5) 
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2. ศาลจังหวัด  ในการพิจารณาคดีแพงที่ ไมอยู ในเขต
อํานาจของศาลแพง ศาลแพงกรุงเทพใต ศาลแพงธนบุรี และศาลจังหวัดมีนบุรี ตามมาตรา 18 
แหงพระธรรมนูญศาลยุติธรรม* 

3. ศาลแพง ในการพิจารณาคดีแพง ที่ไมอยูในทองที่ที่อยู
ในเขตศาลแพงกรุงเทพใต ศาลแพงธนบุรี ศาลจังหวัดมีนบุรี และศาลจังหวัดอ่ืน รวมถึงการ
พิจารณาคดีแพงที่ศาลแพงใชดุลพินิจยอมรับคดีไวพิจารณาแลว** ตามมาตรา 19 ประกอบกับ
มาตรา 16 แหงพระธรรมนูญศาลยุติธรรม*** 

 
*พระธรรมนูญศาลยุติธรรม 
มาตรา 18  ศาลจังหวัดมีอํานาจพิจารณาคดีแพงและคดีอาญาทั้งปวงที่มิไดอยูในอํานาจของศาล            

ยุติธรรมอื่น 
** คําพิพากษาฎีกาที่  379/2525  ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพง มาตรา  4 นั้น  เปน              

บทบัญญัติที่ใชแกศาลทั่วไป แตสําหรับอํานาจศาลแพงนั้น ยังมีอํานาจพิจารณาพิพากษาคดีที่เกิดขึ้นนอกเขต
ศาลแพงดวย ตามพระธรรมนูญศาลยุติธรรม มาตรา 14(4) คดีที่เกิดนอกเขตศาลแพง และจําเลยมีภูมิลําเนา
นอกเขตศาลแพง เมื่อศาลแพงรับฟองและดําเนินกระบวนพิจารณาสืบพยานโจทกจําเลยจนเสร็จ ดังนี้แสดงวา
ศาลแพงใชดุลพินิจยอมรับพิจารณาพิพากษาคดีดังกลาวตามพระธรรมนูญศาลยุติธรรมมาตรา 14(4) แลว 

หมายเหตุ  : มาตรา  14(4) ถูกยกเลิกไป  และมี ขอความในทํ านองเดี ยวกับมาตรา  16 แห ง                      
พระธรรมนูญศาลยุติธรรม ฉบับปจจุบัน 

*** พระธรรมนูญศาลยุติธรรม 
มาตรา 16  ศาลชั้นตนมีเขตตามที่พระราชบัญญัติจัดตั้งศาลนั้นกําหนดไว ศาลแพงและศาลอาญา          

มีเขตตลอดทองที่กรุงเทพมหานคร นอกจากทองที่ที่อยูในเขตของศาลแพงกรุงเทพใต  ศาลแพงธนบุ รี             
ศาลอาญากรุงเทพใต ศาลอาญาธนบุรี ศาลจังหวัดมีนบุรี และศาลยุติธรรมอื่นตามที่พระราชบัญญัติจัดตั้ง           
ศาลนั้นกําหนดไว 

ในกรณีที่มีการยื่นฟองคดีตอศาลแพงหรือศาลอาญา และคดีนั้นเกิดขึ้นนอกเขตของศาลแพงหรือ        
ศาลอาญา ศาลแพงหรือศาลอาญาแลวแตกรณี อาจใชดุลพินิจยอมรับไวพิจารณาพิพากษาหรือมีคําส่ังโอนคดี          
ไปยังศาลยุติธรรมอื่นที่มีเขตอํานาจ 

ในกรณีที่มีการยื่นฟองคดีตอศาลจังหวัด และคดีนั้นเกิดขึ้นในเขตของศาลแขวงและอยูในอํานาจของ
ศาลแขวง ใหศาลจังหวัดนั้นมีคําส่ังโอนคดีไปยังศาลแขวงที่มีเขตอํานาจ 

มาตรา 19  ศาลแพง ศาลแพงกรุงเทพใต และศาลแพงธนบุรี มีอํานาจพิจารณาพิพากษาคดีแพง             
ทั้งปวงและคดีอื่นใดที่มิไดอยูในอํานาจของศาลยุติธรรมอื่น 

ศาลอาญา ศาลอาญากรุงเทพใต และศาลอาญาธนบุรีมีอํานาจพิจารณาพิพากษาคดีอาญาทั้งปวง          
ที่มิไดอยูในอํานาจของศาลยุติธรรมอื่น รวมท้ังคดีอื่นใดที่มีกฎหมายบัญญัติใหอยูในอํานาจของศาลที่มีอํานาจ
พิจารณาคดีอาญา แลวแตกรณี 
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4. ศาลแพงกรุงเทพใต ศาลแพงธนบุรี และศาลจังหวัด        
มีนบุรี ในการพิจารณาคดีแพงที่ไมอยูในอํานาจศาลยุติธรรมอ่ืน ตามมาตรา 19 แหงพระธรรมนูญ
ศาลยุติธรรม 

5. ทั้งนี้  ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพงยังได
กําหนดเขตอํานาจศาลในการพิจารณาคดีแพงไวดวย ไดแก ศาลที่จําเลยมีภูมิลําเนาอยูในเขตศาล 
หรือศาลที่มูลคดี*เกิดในเขตศาลไมวาจําเลยจะมีภูมิลําเนาอยูในเขตศาลหรือไม ตามมาตรา 4 (1)** 
แหงประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพง 

ในสวนของกระบวนวิธีพิจารณาเปนไปตามที่กําหนดไวใน
ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพง*** ดังนั้น มาตรฐานการพิสูจนพยานหลักฐานจึงเปนการ
ชั่งน้ําหนักพยานหลักฐานตามมาตรา 104**** แหงประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพง            
กลาวคือศาลจะวินิจฉัยพยานหลักฐานทั้งปวงวาขอเท็จจริงนาเชื่อวาเปนอยางที่คูความฝายไหน
อาง ในคดีแพงถาศาลเห็นวาพยานฝายไหนมีเหตุผลนาเชื่อกวาก็ตัดสินใหฝายนั้นชนะคดี8  

 
* มูลคดี หมายถึงเหตุอันเปนที่มาแหงการโตแยงสิทธิ อันจะทําใหโจทกเกิดอํานาจฟอง 
** มาตรา 4  เวนแตจะมีบทบัญญัติเปนอยางอื่น 
(1) คําฟอง ใหเสนอตอศาลที่จําเลยมีภูมิลําเนาอยูในเขตศาล หรือตอศาลที่มูลคดีเกิดขึ้นในเขตศาล

ไมวาจําเลยจะมีภูมิลําเนาอยูในราชอาณาจักรหรือไม 
(2) คํารองขอ ใหเสนอตอศาลที่มูลคดีเกิดขึ้นในเขตศาล หรือตอศาลที่ ผูรองมีภูมิลําเนาอยูใน          

เขตศาล 
*** ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพง  
มาตรา 55  เม่ือมีขอโตแยงเกิดขึ้นเกี่ยวกับสิทธิหรือหนาที่ของบุคคลใดตามกฎหมายแพง หรือบุคคลใด

จะตองใชสิทธิทางศาล บุคคลนั้นชอบที่จะเสนอคดีของตนตอศาลสวนแพงที่มีเขตอํานาจได ตามบทบัญญัติแหง
กฎหมายแพงและประมวลกฎหมายนี้ 

**** ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพง 
มาตรา 104  ใหศาลมีอํานาจเต็มที่ในอันที่จะวินิจฉัยวาพยานหลักฐานที่คูความนํามาสืบนั้นจะ          

เกี่ยวกับประเด็นและเปนอันเพียงพอใหเชื่อฟงเปนยุติไดหรือไม แลวพิพากษาไปตามนั้น 
8 โสภณ รัตนากร,  คําอธิบายกฎหมายลักษณะพยาน,(กรุงเทพมหานคร: สํานักพิมพนิติบรรณการ, 

2539), หนา 15. 
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ทั้งนี้ ภาระการพิสูจนหรือหนาที่ของคูความที่จะตองพิสูจน 
ขอเท็จจริงตามขออางของตนใหมีน้ําหนักดีกวาพยานหลักฐานของอีกฝายหนึ่งตกอยูแกฝายที่
กลาวอางขอเท็จจริงตามมาตรา 84 แหงประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพง* ตัวอยางเชน 
โจทกฟองเรียกคาเสียหายที่จําเลยขับรถยนตชนรถยนตของโจทกซึ่งเปนคดีละเมิด โจทกก็ตอง
บรรยายฟองใหไดความวาจําเลยขับรถโดยจงใจหรือประมาทเลินเลออยางไร และกอใหเกิดความ
เสียหายแกรถของโจทกอยางไร ตามบทบัญญัติของมาตรา 420 แหงประมวลกฎหมายแพงและ
พาณิชย หากจําเลยใหการปฏิเสธฟองของโจทก โจทกก็มีภาระการพิสูจนที่จะตองนําพยาน       
หลักฐานมาสืบใหเห็นวาจําเลยขับรถโดยจงใจหรือประมาทและโจทกเสียหายเพียงใด และเพื่อจะ
ชนะคดี โจทกตองนําสืบพยานใหมีน้ําหนักยิ่งกวาพยานของจําเลยดวย 

ภาระการพิสูจนของโจทกตามตัวอยาง อาจกลาวไดวาขึ้นอยู
กับคําคูความ คือคําฟองและคําใหการดวย ขอเท็จจริงใดที่โจทกไมไดกลาวมาในคําฟองก็ไมเปน
ประเด็น และขอเท็จจริงในคําฟองที่จําเลยรับโดยคําใหการก็ไมเปนประเด็นขอพิพาทอันจะตองสืบ
พยานกัน ภาระการพิสูจนจึงขึ้นอยูกับคําคูความดวย9 

ในสวนของคาเสียหายเปนไปตามหลักในมาตรา 438 แหง
ประมวลกฎหมายแพงและพาณิชยซึ่งบัญญัติไววา   

“คาสินไหมทดแทนจะพึงใชไดโดยสถานใดเพียงใดนั้น ให
ศาลวินิจฉัยตามควรแกพฤติการณและความรายแรงแหงละเมิด 

อนึ่ง คาสินไหมทดแทนนั้น ไดแก การคืนทรัพยอันผูเสียหาย
ตองเสียไปเพราะละเมิด หรือใชราคาทรัพยสินนั้น รวมทั้งคาเสียหายอันจะพึงบังคับใชเพื่อความ
เสียหายอยางใดๆ อันไดกอข้ึนนั้นดวย”  

 
* ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพง 
มาตรา 84  ถาคูความฝายใดฝายหนึ่งกลาวอางขอเท็จจริงอยางใด ๆ เพื่อสนับสนุนคําฟองหรือคําให

การของตน ใหหนาที่นําสืบขอเท็จจริงนั้นตกอยูแกคูความอีกฝายที่กลาวอาง แตวา 
(1) คูความไมตองพิสูจนขอเท็จจริงซึ่งเปนที่รูกันอยูทั่วไป หรือซ่ึงศาลไมอาจโตแยงได หรือซ่ึงศาล 

เห็นวาคูความอีกฝายหนึ่งไดรับแลว 
(2) ถามีขอสันนิษฐานไวในกฎหมายเปนคุณแกคูความฝายใด คูความฝายนั้นตองพิสูจนแตเพียงวา

ตนไดปฏิบัติตามเงื่อนไขแหงการที่ตนจะไดรับประโยชนจากขอสันนิษฐานนั้นครบถวนแลว 
9 เร่ืองเดียวกัน, หนา 57. 
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(3) อายุความฟองคดี  เปนไปตามที่กําหนดไวในมาตรา 448 

แหงประมวลกฎหมายแพงและพาณิชย ซึ่งบัญญัติไววา 
“สิทธิเรียกรองคาเสียหายอันเกิดแตมูลละเมิดนั้น ทานวาขาด

อายุความเมื่อพนปหนึ่งนับแตวันที่ผูตองเสียหายรูถึงการละเมิดและรูตัวผูจะพึงตองใชคาสินไหม
ทดแทน หรือเมื่อพนสิบปนับแตวันทําละเมิด   

แตถาเรียกรองคาเสียหายในมูลอันเปนความผิดมีโทษตาม
กฎหมายลักษณะอาญา และมีกําหนดอายุความทางอาญายาวกวาที่กลาวมานั้นไซร ทานใหเอา
อายุความที่ยาวกวานั้นมาบังคับ” 

2.4.1.3 การดําเนินคดีแบบกลุมในการฟองคดีเกี่ยวกับหลักทรัพย 
(Class Action) 

ขณะนี้รางพระราชบัญญัติการดําเนินคดีแบบกลุมในการฟองคดี
เกี่ยวกับหลักทรัพย พ.ศ. .. กําลังอยูในระหวางการพิจารณายกราง ซึ่งพระราชบัญญัติฉบับนี้มี
สาระสําคัญ ดังนี้ 

(1) ใหมีการฟองคดีแบบกลุมในคดีที่เกี่ยวกับหลักทรัพยได โดย
เปนการกําหนดใหผูลงทุนรายใดรายหนึ่งอาจฟองคดีเพื่อตนเองและเพื่อผูลงทุนรายอื่นที่อยูใน
สถานการณเดียวกัน (เปนผูเสียหายจากขอเท็จจริงและอาศัยขอกฎหมายเดียวกัน)  โดยผูลงทุน
รายอื่นไมจําตองมอบหมายใหมีการดําเนินคดีแทนและไมจําตองเขามาในคดี  (ไมใชคูความใน
คดี) และใหผลของคําพิพากษาผูกพันผูลงทุนรายอื่นที่ไมไดเขาเปนคูความในคดีดวย 

(2) รองรับใหการดําเนินคดีแบบกลุมสามารถดําเนินไปไดภายใต
ระบบศาลและวิธีพิจารณาความตามประมวลกฎหมายวิธีพิจาณาความแพงที่มีอยูในปจจุบัน   

(3) การสรางสิ่งที่เปนแรงจูงใจใหแกผูลงทุนและทนายความใน
การที่จะผลักดันใหมีการดําเนินคดีแบบกลุม  โดยการสรางแรงจูงใจใหแกผูลงทุนที่เปนโจทกและ
ทนายความ  (ในฐานะที่เปนทนายฝายโจทกที่มีบทบาทอยางสําคัญ ในการดําเนินคดีแบบกลุม)  
ในอันที่จะไดรับประโยชนหากมีการดําเนินคดีแบบกลุมเกิดขึ้น  โดยประโยชนที่ผูลงทุนที่เปนโจทก
จะไดรับคือ ใหทนายความฝายโจทกทดรองจายเงินคาใชจายในการดําเนินคดีใหโจทกไปกอนได  
และเมื่อชนะคดีทนายความจะไดรับคืนเงินที่ออกใหไปกอนนั้นจากเงินรางวัลที่ศาลพิพากษาให
เปนจํานวนเงินตามสัดสวนกับจํานวนเงินทั้งหมดที่ศาลพิพากษาใหโจทกและสมาชิกของกลุม 
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2.4.2 การบังคับทางอาญา (Criminal Enforcement) 

ความผิดทางอาญาสําหรับกรณีการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการ             
ซื้อขายหลักทรัพยตามบทบัญญัติแหงพระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ มีกําหนดไวในมาตรา 296 
ความวา 

“ผูใดฝาฝนมาตรา 238 มาตรา 239 มาตรา 240 มาตรา 241 หรือมาตรา 
243 ตองระวางโทษจําคุกไมเกินสองป หรือปรับเปนเงินไมเกินสองเทาของผลประโยชนที่บุคคล 
นั้น ๆ ไดรับไว หรือพึงจะไดรับเพราะการกระทําฝาฝนดังกลาว แตทั้งนี้คาปรับดังกลาวตองไมนอย
กวาหาแสนบาท หรือทั้งจําทั้งปรับ”   

ในการดําเนินการดังกลาว สํานักงาน ก.ล.ต. เปนผูมีอํานาจหนาที่ในการ
ดําเนินการตรวจสอบและรวบรวมพยานหลักฐานเพื่อดําเนินคดีอาญาตอศาล โดยขั้นตอนของการ
ดําเนินการคือ สํานักงาน ก.ล.ต. โดยคณะกรรมการตรวจสอบและคดีพิจารณาแลว เห็นควร
ดําเนินการเอาผิดกับผูตองสงสัยวากระทําความผิด สํานักงาน ก.ล.ต.จะใหมีการเปรียบเทียบปรับ
กอน หากผูตองสงสัยไมเขารับการเปรียบเทียบปรับ สํานักงาน ก.ล.ต.ก็จะดําเนินการกลาวโทษตอ
พนักงานสอบสวน สํานักงานตํารวจแหงชาติ หากพนักงานสอบสวนเห็นควรสงฟองก็จะสงเรื่องตอ

พนักงานอัยการเพื่อพิจารณาสั่งฟองตอศาลอาญาตอไป  

ขอพิจารณาเกี่ยวกับการบังคับทางอาญา 
2.4.2.1 ผูมีสิทธิฟองคดี   

ตามประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความอาญา ผูมีสิทธิฟองคดี
อาญาคือ 1. พนักงานอัยการ และ 2. ผูเสียหาย * 

 
* ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความอาญา  

 มาตรา 28  บุคคลเหลานี้มีอํานาจฟองคดีอาญาตอศาล 
(1) พนักงานอัยการ 
(2) ผูเสียหาย 
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ผูเสียหายหมายถึงบุคคลผูได รับความเสียหายเนื่องจากการ
กระทําผิดฐานใดฐานหนึ่ง รวมทั้งบุคคลอื่นที่มีอํานาจจัดการแทนได*  ในกรณีความผิดตอรัฐ ซึ่งมี
ลักษณะของความผิดเห็นไดชัดวาเปนความผิดตอรัฐโดยตรง รัฐเทานั้นเปนผูเสียหาย เชน ความ
ผิดตอพระราชบัญญัติกูยืมเงินอันเปนการฉอโกงประชาชน (ฎีกาที่ 3447/2530 ประชุมใหญ) 
ความผิดตอพระราชบัญญัติจัดหางานและคุมครองคนงาน (ฎีกาที่ 2613/2532) ความผิดตอ         
พระราชบัญญัติอาวุธปน (ฎีกาที่ 191/2531) เปนตน  

การกระทําความผิดบทบัญญัติวาดวยการกระทําอันไมเปนธรรม
เกี่ยวกับหลักทรัพยตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ มีลักษณะที่เปนความผิดตอรัฐ ผูมีสิทธิฟอง
คดีตามบทบัญญัติดังกลาวจึงไดแกพนักงานอัยการ 

2.4.2.2 กระบวนพิจารณาคดี   

ศาลที่มีเขตอํานาจคือศาลที่มีอํานาจพิจารณาคดีอาญาตาม        
พระธรรมนูญศาลยุติธรรม ประกอบกับประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความอาญา** ไดแก 

(1) ศาลแขวง ในการพิจารณาพิพากษาคดีอาญา  ซึ่งกฎหมาย
กําหนดอัตราโทษอยางสูงไวใหจําคุกไมเกิน 3 ป หรือปรับไมเกิน 60,000 บาท หรือทั้งจําทั้งปรับ 
ตามมาตรา 17 ประกอบกับมาตรา 25 แหงพระธรรมนูญศาลยุติธรรม*** 

 
* ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความอาญา  
มาตรา 2 ในประมวลกฎหมายนี้ 
 ฯลฯ  ฯลฯ 
(4)  “ผูเสียหาย”  หมายความถึงบุคคลผูไดรับความเสียหายเนื่องจากการกระทําผิดฐานใดฐานหนึ่ง 

รวมทั้งบุคคลอื่นที่มีอํานาจจัดการแทนได ดั่งบัญญัติไวในมาตรา 4, 5 และ 6 
 ฯลฯ  ฯลฯ 
** ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความอาญา  
มาตรา 157 การฟองคดีอาญาใหยื่นฟองตอศาลใดศาลหนึ่งที่มีอํานาจตามบทบัญญัติแหงประมวล

กฎหมายนี้หรือกฎหมายอื่น 
*** พระธรรมนูญศาลยุติธรรม 
มาตรา 17  ศาลแขวงมีอํานาจพิจารณาพิพากษาคดีและมีอํานาจทําการไตสวนหรือมีคําส่ังใด ๆ ซึ่งผู

พิพากษาคนเดียวมีอํานาจ ตามที่กําหนดไวในมาตรา 24 และมาตรา 26 วรรคหนึ่ง 
มาตรา 25  ในศาลชั้นตน ผูพิพากษาคนเดียวเปนองคคณะมีอํานาจเกี่ยวแกคดีซึ่งอยูในอํานาจของ

ศาลนั้น ดังตอไปนี้ 
(1) ไตสวนและวินิจฉัยชี้ขาดคํารองหรือคําขอที่ยื่นตอศาลในคดีทั้งปวง 
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(2) ศาลจังหวัด ในการพิจารณาคดีอาญาที่ไมอยูในเขตอํานาจ
ของศาลอาญา ศาลอาญากรุงเทพใต ศาลอาญาธนบุรี และศาลจังหวัดมีนบุรี ตามมาตรา 18* 
แหงพระธรรมนูญศาลยุติธรรม 

(3) ศาลอาญา ในการพิจารณาคดีอาญา ที่ไมอยูในทองที่ที่อยูใน
เขตศาลอาญากรุงเทพใต ศาลอาญาธนบุรี ศาลจังหวัดมีนบุรี และศาลจังหวัดอื่น รวมถึงการ
พิจารณาคดีอาญาที่ศาลอาญาใชดุลพินิจยอมรับคดีไวพิจารณาแลว ตามมาตรา 19 ประกอบกับ
มาตรา 16 แหงพระธรรมนูญศาลยุติธรรม** 

 
(2) ไตสวนและมีคําส่ังเกี่ยวกับวิธีการเพื่อความปลอดภัย 
(3) ไตสวนมูลฟองและมีคําส่ังในคดีอาญา 
(4) พิจารณาพิพากษาคดีแพง ซึ่งราคาทรัพยสินที่พิพาทหรือจํานวนเงินที่ฟองไมเกินสามแสนบาท 

ราคาทรัพยสินที่พิพาทหรือจํานวนเงินดังกลาวอาจขยายไดโดยการตราเปนพระราชกฤษฎีกา 
(5) พิจารณาพิพากษาคดีอาญา ซึ่งกฎหมายกําหนดอัตราโทษอยางสูงไวใหจําคุกไมเกินสามปหรือ

ปรับไมเกินหกหมื่นบาท หรือทั้งจําทั้งปรับ แตจะลงโทษจําคุกเกินหกเดือน หรือปรับไมเกินหนึ่งหมื่นบาท หรือ         
ทั้งจําทั้งปรับ ซึ่งโทษจําคุกหรือปรับอยางใดอยางหนึ่งหรือทั้งสองอยางเกินอัตราที่กลาวแลวไมได 

ผูพิพากษาประจําศาลไมมีอํานาจตาม (3) (4) หรือ (5) 
* มาตรา 18  ศาลจังหวัดมีอํานาจพิจารณาคดีแพงและคดีอาญาทั้งปวงที่มิไดอยูในอํานาจของศาล       

ยุติธรรมอื่น 
** มาตรา 16  ศาลชั้นตนมีเขตตามที่พระราชบัญญัติจัดตั้งศาลนั้นกําหนดไว ศาลแพงและศาลอาญา   

มีเขตตลอดทองที่กรุงเทพมหานคร นอกจากทองที่ที่อยูในเขตของศาลแพงกรุงเทพใต ศาลแพงธนบุรี ศาลอาญา
กรุงเทพใต ศาลอาญาธนบุรี ศาลจังหวัดมีนบุรี และศาลยุติธรรมอื่นตามที่พระราชบัญญัติจัดตั้งศาลนั้น          
กําหนดไว 

ในกรณีที่มีการยื่นฟองคดีตอศาลแพงหรือศาลอาญา และคดีนั้นเกิดขึ้นนอกเขตของศาลแพงหรือ       
ศาลอาญา ศาลแพงหรือศาลอาญาแลวแตกรณี อาจใชดุลพินิจยอมรับไวพิจารณาพิพากษาหรือมีคําส่ังโอนคดี          
ไปยังศาลยุติธรรมอื่นที่มีเขตอํานาจ 

ในกรณีที่มีการยื่นฟองคดีตอศาลจังหวัด และคดีนั้นเกิดขึ้นในเขตของศาลแขวงและอยูในอํานาจของ
ศาลแขวง ใหศาลจังหวัดนั้นมีคําส่ังโอนคดีไปยังศาลแขวงที่มีเขตอํานาจ 

มาตรา 19  ศาลแพง ศาลแพงกรุงเทพใต และศาลแพงธนบุรี มีอํานาจพิจารณาพิพากษาคดีแพง             
ทั้งปวงและคดีอื่นใดที่มิไดอยูในอํานาจของศาลยุติธรรมอื่น 

ศาลอาญา ศาลอาญากรุงเทพใต และศาลอาญาธนบุรีมีอํานาจพิจารณาพิพากษาคดีอาญาทั้งปวง          
ที่มิไดอยูในอํานาจของศาลยุติธรรมอื่น รวมท้ังคดีอื่นใดที่มีกฎหมายบัญญัติใหอยูในอํานาจของศาลที่มีอํานาจ
พิจารณาคดีอาญา แลวแตกรณี 
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(4) ศาลอาญากรุงเทพใต ศาลอาญาธนบุรี และศาลจังหวัดมีน
บุรี ในการพิจารณาคดีอาญาที่ไมอยูในอํานาจศาลยุติธรรมอื่น ตามมาตรา 19 แหงพระธรรมนูญ
ศาลยุติธรรม 

(5) ทั้งนี้ ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความอาญายังไดกําหนด
เขตอํานาจศาลในการพิจารณาคดีอาญาไวดวย ไดแก ศาลที่ความผิดเกิดขึ้น อางหรือเช่ือวาไดเกิด
ข้ึนในเขตศาลนั้นตามมาตรา 22* แหงประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความอาญา เวนแต หาก
จําเลยมีที่อยูหรือถูกจับในทองที่อ่ืน ฟองที่ศาลที่เปนที่อยูของจําเลยหรือศาลในเขตที่ถูกจับก็ได 
และในกรณีที่ความผิดเกิดขึ้นนอกราชอาณาจักรไทย ฟองที่ศาลอาญา หากมีการสอบสวนใน        
ทองที่ใด ฟองที่ศาลที่การสอบสวนไดกระทําลงก็ได 

ในสวนของกระบวนวิธีพิจารณาเปนไปตามที่กําหนดไวในประมวล
กฎหมายวิธีพิจารณาความอาญา มาตรฐานการพิสูจนพยานหลักฐานจึงมีความเครงครัด โดยศาล
ตองพิจารณาพยานหลักฐานของฝายโจทกวาสามารถฟงไดวาจําเลยกระทําความผิดจริง          
โดยปราศจากขอสงสัยจึงจะสามารถลงโทษจําเลยได หากการสืบพยานหลักฐานหลักฐานของ 
ฝายโจทกยังมีขอสงสัยอยูศาลก็ตองยกฟองโจทก ตามมาตรา 227** แหงประมวลกฎหมาย                
วิธีพิจารณาความอาญา 

 
* ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความอาญา 
มาตรา 22  เมื่อความผิดเกิดขึ้น อางหรือเชื่อวาไดเกิดขึ้นในเขตอํานาจของศาลใด ใหชําระที่ศาลนั้น 

แตถา 
(1) เมื่อจําเลยมีที่อยูหรือถูกจับในทองที่หนึ่งหรือเมื่อเจาพนักงานทําการสอบสวนในทองที่หนึ่งนอก

เขตของศาลดังกลาวแลว จะชําระที่ศาลซึ่งทองที่นั้น ๆ อยูในเขตอํานาจก็ได 
(2) เมื่อความผิดเกิดขึ้นนอกราชอาณาจักรไทย ใหชําระคดีนั้นที่ศาลอาญา ถาการสอบสวนไดกระทํา

ลงในทองที่หนึ่งซึ่งอยูในเขตของศาลใด ใหชําระที่ศาลนั้นไดดวย 
** ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความอาญา 
มาตรา 227  ใหศาลใชดุลพินิจวินิจฉัยชั่งน้ําหนักพยานหลักฐานทั้งปวง อยาพิพากษาลงโทษจนกวาจะ

แนใจวามีการกระทําผิดจริง และจําเลยเปนผูกระทําความผิดนั้น  
เมื่อมีความสงสัยตามสมควรวาจําเลยไดกระทําผิดหรือไม ใหยกประโยชนแหงความสงสัยนั้นใหจําเลย 
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2.4.2.3 อายุความฟองคดี   

เปนไปตามที่กําหนดไวในประมวลกฎหมายอาญา มาตรา 95 ซึ่ง
บัญญัติวา  

“ในคดีอาญา ถามิไดฟองและไดตัวผูกระทําความผิดมายังศาล
ภายในกําหนดดังตอไปนี้ นับแตวันกระทําความผิด เปนอันขาดอายุความ 

(1) ยี่ สิบป  สํ าหรับความผิดตองระวางโทษประหารชี วิต           
จําคุกตลอดชีวิต หรือจําคุกยี่สิบป 

(2) สิบหาป สําหรับความผิดตองระวางโทษจําคุกกวาเจ็ดปแต 
ยังไมถึงยี่สิบป 

(3) สิบป สําหรับความผิดตองระวางโทษจําคุกกวาหนึ่งปถึงเจ็ดป 
(4) หาป สําหรับความผิดตองระวางโทษจําคุกกวาหนึ่งเดือนถึง

หนึ่งป 
(5) หนึ่ งป  สํ าห รับความผิ ดต อ งระวางโทษจํ าคุ กตั้ งแต           

หนึ่งเดือนลงมาหรือตองระวางโทษอยางอื่น ถาไดฟองและไดตัวผูกระทําความผิดมายังศาลแลว  
ผูกระทําความผิดหลบหนีหรือวิกลจริต และศาลสั่งงดการพิจารณาไวจนเกินกําหนดดังกลาวแลว
นับแตวันที่หลบหนีหรือวันที่ศาลสั่งงดการพิจารณาก็ใหถือวาเปนอันขาดอายุความเชนเดียวกัน” 

เนื่องจากความผิดเกี่ยวกับการกระทําอันเปนธรรมเกี่ยวกับการ       
ซื้อขายหลักทรัพย มีโทษจําคุกไมเกินสองป* ดังนั้น จึงมีอายุความสิบป  

2.5 ปญหาและอุปสรรคในการบังคับใชกฎหมาย 

นับแตวันที่พระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ มีผลบังคับใชเมื่อวันที่ 16 พฤษภาคม 2535                
เปนตนมา มีคดีที่เกี่ยวของกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับซื้อขายหลักทรัพยหลายกรณี           
แตจากขอมูลทางสถิติพบวาการบังคับใชกฎหมายในสวนของการดําเนินคดีกรณีการกระทํา           
อันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยสามารถดําเนินการไดเฉพาะกรณีที่ผูกระทําความผิด
ยอมรับผิดและใหเปรียบเทียบปรับ แตในสวนของการกลาวโทษผูกระทําความผิดตอพนักงาน 

 
* พระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535  
มาตรา 296  ผูใดฝาฝนมาตรา 238 มาตรา 239 มาตรา 240 มาตรา 241 หรือมาตรา 243 ตองระวาง

โทษจําคุกไมเกินสองป หรือปรับเปนเงินไมเกินสองเทาของผลประโยชนที่บุคคลนั้น ๆ ไดรับไวหรือพึงจะไดรับ
เพราะการกระทําฝาฝนดังกลาว แตทั้งนี้คาปรับดังกลาวตองไมนอยกวาหาแสนบาท หรือทั้งจําทั้งปรับ 
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สอบสวน เพื่อดําเนินคดีทางศาลยังไมสามารถดําเนินการใหบรรลุวัตถุประสงคในการบังคับใช
กฎหมายไดเทาใดนัก เนื่องมาจากหนวยงานกํากับดูแลไมอาจบังคับใชกฎหมายให เกิด            
ประสิทธิภาพเทาที่ควร โดยมีปญหาและอุปสรรคหลายประการซึ่งจะไดกลาวตอไป 

จากขอมูลจากเอกสารชุดเผยแพร จัดทําโดยฝายตรวจสอบและคดี สํานักงาน ก.ล.ต. 
ประมาณการมูลคาความเสียหายจากการกระทําความผิดกรณีการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับ
การซื้อขายหลักทรัพยที่สํานักงาน ก.ล.ต. ดําเนินการกลาวโทษผูตองสงสัย พบวามีความเสียหาย
โดยประมาณสูงถึงเกือบหนึ่งหมื่นลานบาท ซึ่งเปนมูลคามหาศาล แตเมื่อพิจารณาในสวนของการ
ดําเนินคดีกลับไมประสบความสําเร็จเทาที่ควร  โดยตลอดระยะเวลากวา 10 ปที่สํานักงาน ก.ล.ต. 
ดําเนินการมาปรากฏวาคดีที่ศาลพิพากษาลงโทษมีเพียงไมกี่คดี ทั้งที่มีผูตองสงสัยวากระทํา  
ความผิดเปนจํานวนมาก โดยมีรายละเอียดการดําเนินการคดีที่เปนที่สนใจของประชาชน สรุปได
ดังน้ี10 

(1) คดีที่ศาลพิพากษายกฟอง  ไดแก  กรณี การซื้อขายหุนธนาคารกรุงเทพ            
พาณิชยการ จํากัด (มหาชน) (BBC) โดยรวมกันซื้อขายหุนในลักษณะอําพรางเพื่อใหบุคคลทั่วไป
หลงผิดและรวมกันซื้อขายหุนดังกลาวในลักษณะตอเนื่อง (มาตรา 243 (1) และ (2))* 

(2) คดีที่ศาลพิพากษาลงโทษ ไดแก คดีรวมกันซื้อขายหุนธนาคารนครหลวงไทย 
จํากัด ในลักษณะอําพรางเพื่อใหบุคคลทั่วไปหลงผิดและรวมกันซื้อขายหุน ดังกลาวในลักษณะ 
ตอเนื่อง (มาตรา 243 (1) และ (2)) 

การกระทําความผิดเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย
มีลักษณะเปนอาชญากรรมทางเศรษฐกิจรูปแบบหนึ่ง กลาวคือ เปนการกระทําความผิดอาญา 
โดยบุคคลที่มีสถานภาพทางเศรษฐกิจดี ผูกระทําไดใชความรูความเชี่ยวชาญที่ตนมีอยูมาเปน         
สวนสําคัญในการกระทําความผิดนั้น หรือเปนการกระทําความผิดตอกฎหมายหรือจําพวกของ
ความผิดตอกฎหมายซึ่งไมใชกําลังแตใชการปกปด หลอกลวง ฉอฉล เพื่อใหไดมาซึ่งเงินตรา หรือ
ทรัพยสิน11 

 
10 สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย,  ทศวรรษแรกของ ก.ล.ต. กับ                  

ตลาดทุนไทย (พ.ศ. 2535-2545), (ม.ป.ท., 2545), หนา 289. 
 * คําพิพากษาศาลฎีกาที่ 1766/2539  

11 รศ.วีระพงษ บุญโญภาส,  อาชญากรรมทางเศรษกิจ, พิมพครั้งที่ 1 (กรุงเทพฯ.: สํานักพิมพนิติธรรม, 
2540), หนา 55. 
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หากเปรียบเทียบความแตกตางระหวางอาชญากรรมธรรมดา (Street Crime) กับ
อาชญากรรมทางเศรษฐกิจ (Economic Crime) จะเห็นไดวามีความแตกตางกันดังนี1้2 

(1) อาชญากรรมธรรมดา 
1. ตองมีโอกาสในการกระทําความผิด มีการตระเตรียมการวางแผน 
2. ผูกระทําจะเปนบุคคลเดียวหรือมีพรรคพวกรวมดวย 
3. ผลของการกระทําความผิดสวนใหญ มักจะเกิดผลในทันที และเปนผลที่

สามารถเห็นไดในลักษณะของรูปธรรม 
4. ความรูสึกของประชาชนที่เปนปฏิปกษตอการประกอบอาชญากรรมมีมาก 

สวนใหญมักจะเคียดแคนชิงชัง และหวาดกลัว 

(2) อาชญากรรมทางเศรษฐกิจ 
1. ตองมีโอกาสในการกระทําความผิด มีการตระเตรียมการวางแผน 
2. ผูกระทําความผิดมักจะรวมกันหลายคน  หรือคลายกับ รูปองคกร              

อาชญากรรม 
3. ผลของการกระทําความผิดมักจะเกิดขึ้นในระยะยาว และยากแกการ         

สืบสวนจับกุม 
4. ความรูสึกของประชาชนที่เปนปฏิปกษตอการประกอบอาชญากรรมมีนอย 
5. ผูกระทําความผิดมักจะมีความรูความเชี่ยวชาญ 
6. มักจะเปนความผิดเกี่ยวกับการตางประเทศ หรือเรียกวาอาชญากรรม       

ขามชาติ 

นอกจากนี้ ผูกระทําความผิดในคดีเกี่ยวกับอาชญากรรมทางเศรษฐกิจจะมี
ลักษณะเฉพาะที่แตกตางจากผูกระทําความผิดอาญาทั่วไป กลาวคือ โดยสวนใหญผูกระทําความ
ผิดมักเปนผูที่มีภูมิหลังดี มีบุคลิกภูมิฐานสรางความเชื่อถือไดงาย และมักกระทําความผิดโดย
อาศัยความรูความเชี่ยวชาญในระดับสูงและยากแกการสืบสวนจับกุม ทั้งนี้ แมวาลักษณะของการ
กระทําไมสรางความหวั่นเกรงหรือความโกรธแคนอยางรุนแรงดังเชนการกระทําความผิดอาญา      
ทั่วไป เชนการฆาตกรรม หรือทํารายรางกาย แตกลับนํามาซึ่งความเสียหายตอระบบเศรษฐกิจ
และชื่อเสียงของประเทศเปนอยางมาก 

 
12 เร่ืองเดียวกัน. หนา 56. 
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จากการศึกษาพบวาปญหาและอุปสรรคในการบังคับใชกฎหมายเกี่ยวกับการ          
ปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมในการซื้อขายหลักทรัพยเปนดังนี้  

2.5.1 ปญหาและอุปสรรคในการดําเนินคดีแพง 

ดังไดกลาวในเบื้องตนแลววา การดําเนินคดีแพงตอบุคคลที่กระทําความผิด
บทบัญญัติเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมในการซื้อขายหลักทรัพยมีสองกรณีกลาวคือ การที่
สํานักงาน ก.ล.ต. ใชอํานาจเรียกใหผูฝาฝนที่ทําการซื้อขายหลักทรัพยโดยใชขอมูลภายในเพื่อ
ประโยชนตอตนเองหรือบุคคลอ่ืนตามมาตรา 241 สงมอบผลประโยชนที่ตนไดมาจากการซื้อขาย
หลักทรัพยนั้น หรือจากการนําขอเท็จจริงออกเปดเผยใหแกสํานักงานแตเมื่อพิเคราะหบทบัญญัติใน
มาตรานี้แลว พบวาสิทธิของสํานักงาน ก.ล.ต. จะเกิดขึ้นไดเมื่อมีคําวินิจฉัยของศาลแลววาผูกระทํา
ความผิดไดกระทําความผิดจริง ซึ่งเปนกระบวนการในการดําเนินคดีอาญา ซึ่งมีอุปสรรคขัดของ
อยางมาก ดังนั้น ในปจจุบันจึงยังไมสามารถบังคับใชบทบัญญัติแหงมาตรานี้ไดเทาใดนัก 

ในขณะเดียวกันการเรียกรองทางแพง โดยบทบัญญัติวาดวยละเมิดตาม
ประมวลกฎหมายแพงและพาณิชย เพื่อชดเชยความเสียหายโดยเอกชนผูไดรับความเสียหาย              
ก็เกิดขึ้นไดยาก เนื่องจากมีความยากลําบากในการหาพยานหลักฐานตาง ๆ เพื่อพิสูจนตอศาล 
เพราะพยานหลักฐานที่สําคัญและจําเปนแกคดีมักอยูภายใตการครอบครองของผูกระทําความผิด
หรือพรรคพวกของผูกระทําความผิด เมื่อผูครอบครองไดรูวามีการฟองรองคดีข้ึน ก็จะทําลายไดโดย
งาย อีกทั้งคาใชจายและเวลาที่ตองเสียไปในระหวางการพิจารณาคดีก็มีเปนจํานวนมาก ซึ่งเมื่อ
เปรียบเทียบกับคาเสียหายที่เรียกรองใหชดใชคืน ทําใหผูเสียหายเกิดความรูสึกไมคุมคากับการ
ดําเนินคดี ความยุงยากเหลานี้เปนเหตุใหผูเสียหายไมดําเนินคดีเพื่อเรียกคาเสียหายจากผูกระทํา
ความผิด  อยางไรก็ดี แมวาจะมีการฟองรองสําเร็จจนผูกระทําความผิดตองชดใชคาเสียหาย 
จํานวนเงินซึ่งเปนคาเสียหายดังกลาวก็เปนเพียงเงินกําไรซึ่งเปนสวนที่ผูกระทําความผิดไมสมควรได
อยูแลว ทําใหผูกระทําความผิดเกิดความรูสึกวาไมกอใหเกิดผลเสีย ถาจะเสี่ยงกระทําความผิด          
ดังนั้น ในแงของการปองปรามการกระทําความผิดจึงไมอาจเยียวยาโดยกระบวนการเรียก           
คาเสียหายของผูเสียหายได คงไดแตเพียงการชดเชยความเสียหายเทานั้น 
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2.5.2 ปญหาและอุปสรรคในการดําเนินคดีอาญา 

2.5.2.1 ปญหาในการตีความกฎหมาย 

บทบัญญัติในความผิดเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมในการ
ซื้อขายหลักทรัพยในแตละฐานมีความสลับซับซอน กําหนดองคประกอบของความผิดมากและ      
ไมชัดเจน และมีเจตนาพิเศษประกอบดวย ซึ่งมีความแตกตางจากหลักกฎหมายอาญาทั่วไปใน
ความผิดประเภทอื่นที่มักมีองคประกอบสั้นกะทัดรัด จึงเปนการยากที่โจทกจะทําการพิสูจนการ
กระทําของจําเลยไดครบถวนวาเปนการกระทําที่ครบองคประกอบความผิดตามที่กฎหมายกําหนด 

นอกจากนี้ถอยคําที่บัญญัติไวในกฎหมายมีลักษณะที่เปนถอยคํา
ที่ตองอาศัยการตีความ ดังเชนกรณีตอไปนี้ 

(1) “มาตรา 241 ในการซื้อหรือขายซึ่งหลักทรัพยจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยหรือหลักทรัพยที่ซื้อขายในศูนยซื้อขายหลักทรัพย หามมิใหบุคคลใดทําการ            
ซื้อหรือขายหรือเสนอซ้ือหรือเสนอขาย หรือชักชวนใหบุคคลอื่นซื้อหรือขายหรือเสนอซื้อหรือเสนอ
ขายซึ่งหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยหรือหลักทรัพยที่ซื้อขายในศูนยซื้อขายหลักทรัพย
ไมวาโดยทางตรงหรือทางออมในประการที่นาจะเปนการเอาเปรียบตอบุคคลภายนอกโดยอาศัย
ขอเท็จจริงอันเปนสาระสําคัญตอการเปลี่ยนแปลงราคาของหลักทรัพยที่ยังมิไดเปดเผยตอ       
ประชาชนและตนไดลวงรูมาในตําแหนงหรือฐานะเชนนั้น และไมวาการกระทําดังกลาวจะกระทํา
เพื่อประโยชนตอตนเองหรือผูอ่ืน หรือนําขอเท็จจริงเชนนั้นออกเปดเผยเพื่อใหผูอ่ืนกระทําดังกลาว
โดยตนไดรับประโยชนตอบแทน     
  ฯลฯ    ฯลฯ” 

ในกรณีนี้มีปญหาในการตีความวาการกระทําอยางใด ที่จะ
ถือวามีลักษณะเปนการเอาเปรียบตอบุคคลภายนอก ซึ่งเปนการยากที่จะกําหนดใหเปนรูปธรรม
และปรับใชไดกับทุกกรณี 

(2) “มาตรา 243 ในการซื้อหรือขายหลักทรัพยจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยหรือหลักทรัพยซื้อขายในศูนยซื้อขายหลักทรัพย 

(1)  หามมิใหผูใดทําการซื้อหรือขายหลักทรัพยโดยรูเห็น หรือ
ตกลงกับบุคคลอื่นอันเปนการอําพรางเพื่อใหบุคคลทั่วไปหลงผิดไปวาขณะใดขณะหนึ่งหรือชวง
เวลาใดเวลาหนึ่ง หลักทรัพยนั้นไดมีการซื้อหรือขายกันมาก หรือราคาของหลักทรัพยนั้นไดเปลี่ยน
แปลงไป หรือไมมีการเปลี่ยนแปลง อันไมตรงตอสภาพปกติของตลาด 

ฯ ลฯ   ฯลฯ” 
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จะเห็นไดวาคําวา “อันเปนการอําพรางเพื่อใหบุคคลทั่วไป

หลงผิด” นั้น ไมมีความชัดเจนวาการกระทําอยางไรจึงจะถือวาเปนการอําพรางใหบุคคลทั่วไป 
หลงผิด เนื่องจากวาการกระทําอันเดียวกันอาจเกิดผลตางกันในแตละคน คือการกระทํานั้นอาจทํา
ใหบุคคลหนึ่งหลงผิด แตมิไดทําใหบุคคลอีกคนหนึ่งหลงผิด   

(3) “มาตรา 243 ในการซื้อหรือขายหลักทรัพยจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยหรือหลักทรัพยซื้อขายในศูนยซื้อขายหลักทรัพย  

ฯ ลฯ   ฯลฯ 
(2)  หามมิใหผูใดโดยตนเองหรือรวมกับผูอ่ืนทําการซื้อขาย

หลักทรัพยในลักษณะตอเนื่องกัน อันเปนผลทําใหการซื้อหรือขายหลักทรัพยนั้นผิดไปจากสภาพ
ปกติของตลาด และการกระทําดังกลาวไดกระทําไปเพื่อชักจูงใหบุคคลทั่วไปทําการซื้อหรือขาย
หลักทรัพยนั้น เวนแตเปนการกระทําโดยสุจริตเพื่อปกปองประโยชนอันชอบธรรมของตน” 

ในบทบัญญัตินี้ไมมีความชัดเจนวา การซื้อขายหลักทรัพย 
ผิดไปจากสภาพปกติของตลาดเปนอยางไร ซึ่งเปนเหตุใหทําการพิสูจนไดยากลําบาก 

2.5.2.2 ปญหาการพิสูจนความรับผิดทางอาญา 

ความรับผิดในกรณีการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขาย
หลักทรัพยตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 กําหนดใหเปนโทษ
ทางอาญา ซึ่งมีหลักในการพิสูจนพยานหลักฐานที่เครงครัด กลาวคือ โจทกเปนผูมีภาระการพิสูจน
ใหเปนที่พอใจแกศาลวาจําเลยไดกระทําความผิดจริง โดยตองรวบรวมพยานหลักฐานตาง ๆ และ
โจทกจะตองทําการพิสูจนในระดับที่แสดงใหศาลเห็นไดวาจําเลยไดกระทําความผิดจริงโดย
ปราศจากขอสงสัย (proof beyond reasonable doubt) ศาลจึงจะลงโทษจําเลยได หากการ
พิสูจนของโจทกยังเปนที่สงสัยวาจําเลยกระทําความผิดจริงหรือไม ใหศาลยกประโยชนแหงความ
สงสัยใหจําเลย ซึ่งเปนไปตามมาตรฐานการพิสูจนพยานหลักฐานตามประมวลกฎหมายวิธี
พิจารณาความอาญา มาตรา 227 ความวา 

“ใหศาลใชดุลพินิจวินิจฉัยชั่งน้ําหนักพยานหลักฐานทั้งปวง            
อยาพิพากษาลงโทษจนกวาจะแนใจวามีการกระทําผิดจริงและจําเลยเปนผูกระทําความผิดนั้น 

เมื่อมีความสงสัยตามสมควรวาจําเลยไดกระทําผิดหรือไม ใหยก
ประโยชนแหงความสงสัยนั้นใหจําเลย” 



                                                                                                                 
                                                                                                                                                                    

39

 
ผูกระทําความผิดกรณีการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการ       

ซื้อขายหลักทรัพย สวนใหญเปนผูที่มีความรูความชํานาญและมีประสบการณเกี่ยวกับดานการ          
ซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยมาก  รวมทั้ งเปนผูวางแผนในการกระทําและเปน                       
ผูครอบครองพยานหลักฐานเกือบทั้งหมด การพิสูจนความผิดกรณีนี้จึงตองเปนการพิสูจนเจตนา
ในการกระทําความผิดเปนหลัก เนื่องจากพยานหลักฐานสวนใหญเปนพยานแวดลอมกรณี ไมใช
พยานโดยตรง ซึ่งกระบวนการในการพิสูจนเจตนาของผูกระทําความผิดจะตองอาศัยการพิสูจน
จากการกระทํา ซึ่งพิสูจนไดยาก นอกจากนี้กระบวนการในการซื้อขายหลักทรัพยเปนกระบวนการ
ทางเทคนิคที่มีความสลับซับซอนและยุงยาก ในการดําเนินการจึงตองอาศัยเจาหนาที่ที่มีความรู
ความชํานาญและมีประสบการณมากพอสมควร จึงเปนการยากที่จะพิสูจนการกระทําความผิด
ของจําเลยโดยปราศจากขอสงสัยได โดยมีขอพิจารณาดังนี้ 

(1) การพิสูจนวาการกระทําของผูกระทําความผิดและผูรวม
กระทําความผิด เปนการกระทําที่ครบองคประกอบของความผิด สามารถกระทําไดยาก เชน           
ในบทบัญญัติมาตรา 243 (1) ที่กําหนดวา “ในการซื้อหรือขายหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาด           
หลักทรัพย หรือหลักทรัพยที่ซื้อขายในศูนยซื้อขายหลักทรัพย  หามมิใหผูใดทําการซื้อหรือขาย 
หลักทรัพยโดยรูเห็น หรือตกลงกับบุคคลอื่นอันเปนการอําพรางเพื่อใหบุคคลทั่วไปหลงผิดไปวา
ขณะใดขณะหนึ่งหรือชวงเวลาใดเวลาหนึ่ง หลักทรัพยนั้นไดมีการซื้อหรือขายกันมาก หรือราคา
ของหลักทรัพยนั้นไดเปลี่ยนแปลงไป หรือไมมีการเปลี่ยนแปลง อันไมตรงตอสภาพปกติของตลาด”  
ซึ่งมีความจําเปนที่จะตองพิสูจนถึงการกระทําที่เปนการซื้อขายเพื่ออําพรางใหบุคคลทั่วไปหลงผิด 
ซึ่งกระทําไดยากที่จะพิสูจนถึงเจตนาของผูกระทําความผิดดังกลาว   

(2) การพิ สูจนความสัมพันธระหวางผูกระทําความผิดวามี          
สวนรวมรูเห็นหรือตกลงกันรวมกระทําความผิดเปนไปไดยาก เนื่องจากในกรณีนี้ กลุมผูกระทํา
ความผิดมักจะมีการออกคําสั่งซื้อหรือขายหลักทรัพยแยกยอยออกเปนหลาย ๆ คําสั่ง ในบางกรณี
มีการแยกยายกันโดยตางคนตางเปดบัญชีซื้อขายผานตัวแทนจากที่ตาง ๆ ใหดูเสมือนวาตางคน
ตางทําไมมีสวนเกี่ยวของรูเห็นกัน ซึ่งในปจจุบันเครือขายของกลุมผูกระทําความผิดมีอยูกวางขวาง
มาก ทําใหผูบังคับใชกฎหมายมีภาระการพิสูจนมากยิ่งขึ้น 

(3) บทบัญญั ติที่ เกี่ ยวของกําหนดองคประกอบความผิด                  
ไมชัดเจน และมีลักษณะที่ตองอาศัยการตีความ ทําใหยากตอการพิสูจนความผิดใหครบตาม        
องคประกอบความผิดในแตละฐาน 
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(4) การกระทําความผิดประเภทนี้สวนใหญจะหาประจักษพยาน

ไมได พยานหลักฐานที่สําคัญก็มักจะอยูในมือของผูกระทําความผิด ซึ่งงายตอการถูกทําลายกอน
ที่จะมีการเรียกใหนํามาพิสูจนความผิดในชั้นศาล  อีกทั้งการนําพยานหลักฐานแวดลอมกรณี       
มานําสืบพิสูจนใหเห็นพฤติกรรมการกระทําความผิด ก็ยังไมไดรับการยอมรับเทาที่ควรและมี            
น้ําหนักนอย ไมพอฟงเพื่อลงโทษจําเลย 

(5) พยานบุคคลเกรงกลัวอิทธิพลของผูกระทําความผิด ทําให        
เบิกความไมเปนประโยชนตอรูปคดี เนื่องจากคดีเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการ 
ซื้อขายหลักทรัพยเปนคดีอาชญากรรมทางเศรษฐกิจ ซึ่งผูกระทําจะตองมีฐานะทางการเงิน                 
พอสมควร จึงมักเกี่ยวของกับกลุมคนที่มีอิทธิพล 

ดังนั้น ในการดําเนินคดีกับผูตองสงสัยวากระทําความผิด จึงมัก
ปรากฏอยูเพียงในชั้นการตรวจสอบและรวบรวมพยานหลักฐานของสํานักงาน ก.ล.ต. หรือหาก
สํานวนไปถึงอัยการก็มักจะมีคําสั่งไมฟองเปนสวนใหญ บางกรณีที่มีการควบคุมตัวผูตองสงสัยไว
ปรากฏเปนขาวในสื่อตาง ๆ แตในภายหลังกลับไมสามารถลงโทษผูกระทําความผิดได เนื่องมา
จากการ ไมสามารถพิสูจนความผิดของผูตองสงสัยได  

2.5.2.3 ปญหาในการรวบรวมและวิเคราะหพยานหลักฐาน   

ในการกระทําความผิดกรณีการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการ
ซื้อขายหลักทรัพย มิใชเปนการกระทําความผิดที่มีอาวุธหรือประจักษพยานที่เห็นไดอยางชัดแจง 
แตเปนเรื่องที่เกี่ยวของกับการใชความชํานาญเกี่ยวกับระบบการซื้อขายหลักทรัพยในตลาด           
หลักทรัพย พยานหลักฐานที่เกี่ยวของจึงเปนเอกสารประกอบการสั่งซื้อหรือส่ังขายหลักทรัพย          
หรือขอมูลการเคลื่อนไหวของราคาหลักทรัพย ซึ่งพยานหลักฐานเหลานี้ก็ไมสามารถพิสูจนใหเห็น
ไดชัดแจงเหมือนอยางเชน มีด หรือปนที่ใชเปนอาวุธในการทํารายซึ่งเปนเครื่องบงชี้การกระทํา
ความผิดไดชัดเจน  ซึ่งมีผลตอการรับฟงพยานหลักฐานของศาลในชั้นพิจารณาคดี  

นอกจากนี้การรวบรวมและวิเคราะหพยานหลักฐานสําหรับการ
กระทําความผิดกรณีการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยนั้นจะตองนําขอมูลท่ี
เกี่ยวกับการสั่งซื้อหรือส่ังขายหลักทรัพย หรือขอมูลการเคลื่อนไหวของราคาหลักทรัพย ตลอดจน
สถานการณแวดลอมของตลาดหลักทรัพยในเวลานั้น ๆ มาทําการวิเคราะหถึงพฤติกรรมเพื่อพิสูจน
ถึงเจตนาในการกระทําความผิด ซึ่งเปนเรื่องที่ตองอาศัยความรู ความชํานาญ และประสบการณ
ในเรื่องดังกลาวอยางมากจึงจะสามารถรวบรวมและวิเคราะหพยานหลักฐานเหลานี้ได อีกทั้ง
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ผูกระทําความผิดกรณีการกระทําอันไม เปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย  ยังเปน                     
ผูครอบครองพยานหลักฐานเปนสวนใหญดวย ดังนั้น เมื่อมีขาววาจะดําเนินการตอผูกระทําความ
ผิดก็จะมีการทําลายหลักฐานเหลานั้นทันที จึงตองใชเวลาในการเก็บรวบรวมพยานหลักฐานใหได
ครบถวนเพียงพอที่จะสามารถเขาสูกระบวนการดําเนินคดีได 

2.5.2.4 ปญหาความซับซอนของกระบวนการอาชญากรรม 

การกระทําความผิดกรณีการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการ 
ซื้อขายหลักทรัพยเรียกไดวาเปนอาชญากรรมทางเศรษฐกิจ (Economic crime) รูปแบบหนึ่ง 
กลาวคือ เปนการกระทําความผิดโดยมีวัตถุประสงคเพื่อใหไดมาซึ่งผลประโยชนทางเศรษฐกิจ*            
มีลักษณะเดนคือ** 

 
 * ร.ศ.วีระพงษ บุญโญภาส ไดใหความหมายของอาชญากรรมทางเศรษฐกิจไววา “การกระทําความ
ผิดตอกฎหมาย ซึ่งมีผลกระทบตอเศรษฐกิจและความมั่นคงของประเทศ  โดยมิไดจํากัดเฉพาะความผิดตาม
กฎหมายอาญาเทานั้น ผูกระทําความผิดดังกลาวมักจะเปนผูที่มีสถานภาพในทางสังคมมีตําแหนงหนาที่การงาน
และความรู” (รศ.วีระพงษ บุญโญภาส,  อาชญากรรมทางเศรษกิจ, พิมพครั้งที่ 1 (กรุงเทพฯ.: สํานักพิมพนิติธรรม
, 2540), หนา 20.) 
 ดร.อภิชัย พันธเสน ไดใหความหมายของอาชญากรรมทางเศรษฐกิจไววา “ใครก็ตามที่พยายาม 
แยงยื้อผลประโยชนทางเศรษฐกิจโดยไมชอบธรรม เนื่องจากมีอํานาจมืด มีความฉลาด มีอํานาจทางเศรษฐกิจ มี
พละกําลัง หรือมีอิทธิพลทางกฎหมาย ทางทหาร ทางการเมืองเหนือกวา ยอมถือไดวาเปนอาชญากรรมทาง
เศรษฐกิจ และผูที่เกี่ยวของในเรื่องนี้เปนอาชญากรทางเศรษฐกิจ” (ดร.อภิชัย พันธเสน,  “อาชญากรรมทาง
เศรษฐกิจ : อุปสรรคและขอเสนอแนะเกี่ยวกับประสิทธิภาพของการบังคับใชกฎหมาย,”. เอกสารสรุปการอภิปราย
เรื่องอาชญากรรมทางเศรษฐกิจ : อุปสรรคและขอเสนอแนะเกี่ยวกับประสิทธิภาพของการบังคับใชกฏหมาย 
เสนอที่คณะนิติศาสตร มหาวิทยาลัยรามคําแหง 27 มกราคม 2530.(เอกสารไมตีพิมพเผยแพร))  
 อาจารยคณิน บุญสุวรรณ ไดใหความหมายของอาชญากรรมทางเศรษฐกิจไววา “อาชญากรรมทาง
เศรษฐกิจคือ การกระทําใด ๆ ที่กอใหเกิดผลเสียหายอยางรายแรง หรือบอนทําลายเศรษฐกิจของประเทศ ไมวา
การกระทํานั้น ผูกระทํามีเจตนาหรือไมมีเจตนา ผิดกฎหมายหรือไมผิดกฎหมาย มีกฎหมายหรือไมมีกฎหมายก็
ตาม” (คณิน บุญสุวรรณ.  “อาชญากรรมทางเศรษฐกิจ นักบอนทําลายชาติที่แทจริง,”. เอกสารในการสัมมนาทาง
วิชาการเรื่อง อาชญากรรมทางเศรษฐกิจ เสนอที่คณะนิติศาสตร จุฬาลงกรณมหาวิทยาลัย 2529.เอกสารไม             
ตีพิมพเผยแพร))  

** อุรสา บรรณกิจโสภณ,  “ปญหา อุปสรรค และมาตรการเพิ่มเติมในการลงโทษอาชญากรรมทาง
เศรษฐกิจในความผิดเกี่ยวกับพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535,” (เอกัตศึกษา             
ศิลปศาสตรมหาบัณฑิต ปริญญามหาบัณฑิต ภาควิชานิติศาสตร จุฬาลงกรณมหาวิทยาลัย, 2545),หนา 13-14.) 
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(1) มี ผู ก ระทํ าความผิดหลายคน  กระทํ าการรวมกัน เปน               

ขบวนการ มีการวางแผนและงานกันทํา ซึ่งทําใหกระบวนการมีความสลับซับซอน ในบางกรณี            
พบวาผูลงทุนในตลาดหลักทรัพยซึ่งไมรูถึงกระบวนการกระทําความผิด กลับกลายเปนผูรวม
กระทําความผิดโดยไมรูตัว ทําใหเปนการยากที่จะพิสูจนความสัมพันธระหวางผูกระทําความผิด
รวมกันนั้น เชนในความผิดกรณีการสรางราคาในการซื้อขายหลักทรัพย ซึ่งอาจมีผูลงทุนรายยอย
เขามารวมซื้อขายหลักทรัพยที่มีผูทําการสรางราคาในเวลานั้น 

(2) ผูกระทําความผิดเปนผูมีความรู ความชํานาญ  และมี             
ประสบการณที่เกี่ยวของในธุรกิจหลักทรัพย ทําใหเขาใจในกระบวนการทางเทคนิคเปนอยางดี 

(3) ผูกระทําความผิดมีวิธีการปกปด และกลบเกลื่อนทําลาย 
หลักฐานที่เกี่ยวของเปนอยางดี เชน การปกปดหรือเปดเผยขอมูลทางบัญชีไมครบถวน และนํา        
ขอมูลที่ไมทําการเปดเผยนั้นไปใชประโยชน ซึ่งเปนรูปแบบหนึ่งของการใชขอมูลภายในในการ          
ซื้อขายหลักทรัพย 

(4) ในบางกรณีเปนการกระทําโดยบุคคลหรือกลุมบุคคลที่มี
อํานาจเหนือกวาในทางเศรษฐกิจ เชน ผูบริหารของบริษัทจดทะเบียน เปนตน ซึ่งเปนผูอยู              
เบื้องหลังการกระทําความผิดที่แทจริง ทําใหการสืบไปถึงผูบงการเปนไปไดยาก อีกทั้งบุคคลกลุมน้ี
จะเปนผูมีภาพพจนดี จึงมักไมอยูในกลุมที่เปนที่สงสัย 

(5) ไมอาจทราบตัวผูกระทําความผิดไดทันที เนื่องจากการ
กระทําความผิดตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ แตกตางจากการกระทําความผิดตามกฎหมาย
อ่ืน เชน ในความผิดฐานฆาผูอ่ืนโดยอาวุธปน จะปรากฏอาชญากรผูกระทําความผิดใหเห็นชัดเจน
วาเปนบุคคลที่ใชปนเปนอาวุธในการฆาผูอ่ืนถึงแกความตาย แตในกรณีความผิดเกี่ยวกับการ
กระทําอันไมเปนธรรม เชน การสรางราคาหลักทรัพยหรือการปนหุนนั้น เมื่อมีการสรางราคา ก็จะ
ทําใหราคาหุนตัวนั้นมีราคาสูงขึ้น ผูลงทุนในตลาดหลักทรัพยยอมมีความพึงพอใจ เนื่องจาก           
ตราบใดที่ยังไมมีมาตรการตอบโตจากทางการ ผูลงทุนก็มีโอกาสไดผลประโยชนจากการที่ราคา
หุนปรับตัวสูงขึ้นนั้น จึงยังมองไมเห็นวาผูเปนอาชญากรกําลังกอใหเกิดความเสียหายใหกับ              
สวนรวม 

(6) ผูกระทําความผิดมิไดมีแรงจูงใจมาจากการพยาบาท หรือ
ความรูสึกที่เกี่ยวของกับจิตสํานึกทางศีลธรรม แตเปนความพยายามในการหาชองวางทาง
กฎหมาย 
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สรุปไดวา ในการกระทําความผิดกรณีการกระทําอันไมเปนธรรม
เกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย จะมีการดําเนินการที่มีรูปแบบซับซอน ทํากันเปนกลุม มีการแบง
งานกันทําและเปนการกระทําของผูที่มีความรูความชํานาญและมีประสบการณมาก และมี
พัฒนาการของการดําเนินการที่รวดเร็วและมีการเปลี่ยนแปลงอยูตลอดเวลา จึงเปนการยากที่จะ
ทําความเขาใจหรือติดตามพัฒนาการของกลุมผูกระทําความผิดได 
 



 
 
 

บทที่ 3 

การปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยโดย            
การลงโทษทางแพงในตางประเทศ 

3.1 การปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย        
โดยการลงโทษทางแพงของประเทศสหรัฐอเมริกา 

3.1.1 การปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซ้ือขายหลักทรัพย
ของประเทศสหรัฐอเมริกา 

นโยบายและวัตถุประสงคในการปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับ
การซื้อขายหลักทรัพยในประเทศสหรัฐอเมริกามุงเนนไปในแนวทางที่จะรักษาความเปนธรรม 
ความมีเสถียรภาพ และความซื่อสัตยในตลาดหลักทรัพย เพื่อรักษาความเชื่อมั่นใหกับนักลงทุนใน
ตลาดหลักทรัพย บทบัญญัติเกี่ยวกับการปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขาย
หลักทรัพยมาจากขอสันนิษฐานวาผูซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพย  ทําการซื้อขายโดย          
คาดวาราคาที่ซื้อขายกันเปนราคาที่สะทอนการทํางานของกลไกตลาด ซึ่ง U.S. Securities and 
Exchange Commission (“U.S.SEC”) เล็งเห็นแลววาการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการ           
ซื้อขายหลักทรัพยไมเพียงแตจะเปนอันตรายตอผูลงทุนทั่วไปเทานั้น แตยังเปนอันตรายตอรากฐาน
ที่ดีของตลาดหลักทรัพยดวย 

กฎหมายวาดวยการปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขาย
หลักทรัพยในประเทศสหรัฐอเมริกา พัฒนามาจากการวินิจฉัยคดีเปนรายกรณีภายใตบทบัญญัติที่
เกี่ยวกับการฉอฉลหรือหลอกลวงในการซื้อขายหลักทรัพย (Antifraud Provisions) ซึ่งมีบทบัญญัติ
ที่สําคัญไดแกมาตรา 9 และมาตรา 10 แหง The Securities Exchange Act of 1934 ซึ่งตอมา 
U.S.SEC ก็ไดอาศัยอํานาจตามมาตรา10(b) ของกฎหมายดังกลาวออกกฎเกณฑขอบังคับเพื่อ
วางหลักการเกี่ยวกับการปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมในการซื้อขายหลักทรัพย โดยกฎเกณฑ
ที่สําคัญไดแก กฎ 10b-5 (Rule 10b-5) 
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กฎหมายของประเทศสหรัฐอเมริกาที่เกี่ยวของกับการปองกันการกระทํา           
อันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยที่สําคัญไดแก  

(1) The Securities Act of 1933 (“Securities Act”) เป น บทบัญ ญั ติ ที่
เกี่ยวกับการเสนอขายหลักทรัพยตอประชาชนเปนครั้งแรก  (the Initial Public Offering of 
securities)ซึ่งกําหนดใหผูออกหลักทรัพยทุกรายที่ตองการจะเสนอขายหลักทรัพยตอประชาชน จะ
ตองปฏิบัติตามหลักเกณฑที่กําหนดไวในกฎหมายฉบับนี้ กอนที่ผูออกหลักทรัพยนั้นจะไดรับ
อนุญาตใหเสนอขายหลักทรัพยระหวางมลรัฐได ซึ่งขอมูลที่ผูออกหลักทรัพยจะตองเปดเผยในชั้นนี้ 
จะเปนเรื่องเกี่ยวกับกระบวนการจัดการของบริษัท แผนการดําเนินงาน และฐานะทางการเงินของผู
ออกหลักทรัพย 

(2) The Securities Exchange Act of 1934  (“Exchange Act”) เปนบท
บัญญัติเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพย (The National Securities Markets) 
คือใชบังคับกับการซื้อขายหลักทรัพยในตลาดรอง และโดยพระราชบัญญัติฉบับนี้  ไดมีการกอตั้ง 
U.S. Securities and Exchange Commission (“U.S.SEC”) ข้ึน เพื่ อ เป นหน วยงานทางการ
บริหารกฎหมายหลักทรัพยของสหพันธรัฐ และไดจัดตั้งคณะกรรมการ (the Commission) เพื่อ
ควบคุมดูแลอีกชั้นหนึ่ง 

(3) กฎเกณฑที่ออกโดย U.S.SEC 

บทบัญญัติเกี่ยวกับการปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการ              
ซื้อขายหลักทรัพยของประเทศสหรัฐอเมริกาที่สําคัญไดแก  

3.1.1.1 การสรางราคาในการซื้อขายหลักทรัพย  

ตามมาตรา 9 ของ Exchange Act มีสาระสําคัญดังนี้ 
(1) การกระทําไมวาโดยทางตรงหรือทางออมโดยใชเครื่องมือทาง

การพาณิชยหรือจดหมายหรือส่ิงอ่ืนใดในตลาดหลักทรัพย ในลักษณะดังตอไปนี้ ถือวากระทําผิด
กฎหมาย* 

1. กระทําโดยมีวัตถุประสงคเพื่อหลอกลวงหรือกอใหเกิด
ความเขาใจผิดในการซื้อขายหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยหรือหลักทรัพยหรือเพื่อ
หลอกลวงหรือกอใหเกิดความเขาใจผิดในหลักทรัพยใด ๆ โดย 

 
* มาตรา 9A ของ Exchange Act 
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ก. เปนผลใหเกิดการซื้อขายหลักทรัพยโดยไมมีการ

เปลี่ยนแปลงผูรับประโยชน (the beneficial ownership) ในหลักทรัพย 
ข. การสั่งซื้อหลักทรัพยใด ๆ โดยรูวาจะมีการสั่งขาย

หลักทรัพยนั้น ๆ ในจํานวนเดียวกัน เวลาและราคาเดียวกัน ซึ่งอาจเกิดจากการสั่งซื้อส่ังขายจาก
บุคคลเดียวกันหรือตางบุคคลกันก็ได หรือการซื้อขายหลักทรัพยแบบจับคู 

ค. การสั่งขายหลักทรัพยใด ๆ โดยรูวาจะมีการสั่งซื้อ
หลักทรัพยนั้น ๆ ในจํานวนเดียวกัน เวลาและราคาเดียวกัน ซึ่งอาจเกิดจากการสั่งซื้อส่ังขายจาก
บุคคลเดียวกันหรือตางบุคคลกันก็ได หรือการซื้อขายหลักทรัพยแบบจับคู 

2. การกระทําอันเปนผลใหเกิดสภาพการซื้อขายหลักทรัพย
จดทะเบียนใด ๆ ในตลาดหลักทรัพยที่มีลักษณะตอเนื่องกัน (series) หรือการซื้อขายที่มีลักษณะ
การโอนหุนกันไปมา ทั้งนี้ไมวาจะทําใหราคาสูงขึ้นหรือลดลงอยางตอเนื่องก็ตาม โดยมีวัตถุ
ประสงคเพื่อที่จะเพิ่มปริมาณการซื้อหรือขายหลักทรัพยโดยบุคคลอื่น 

3. หากผูจัดจําหนายหลักทรัพยหรือนายหนาซื้อขายหลัก
ทรัพย หรือบุคคลใด ๆ ขายหรือเสนอขาย หรือซื้อหรือเสนอซื้อหลักทรัพย เพื่อเพิ่มปริมาณการซื้อ
หรือขายหลักทรัพย โดยการแพรกระจายขอมูลที่มีผลใหราคาหลักทรัพยใด ๆ สูงขึ้นหรือลดลง  

4. หากผูจัดจําหนายหลักทรัพยหรือนายหนาซื้อขายหลัก
ทรัพย หรือบุคคลใด ๆ ขายหรือเสนอขาย หรือซื้อหรือเสนอซื้อหลักทรัพย โดยการทําเอกสารใด ๆ 
อันหลอกลวงหรือทําใหเขาใจผิดในขอเท็จจริงโดยที่รูหรือมีเหตุผลที่เชื่อไดวารูวาเปนการหลอกลวง
หรือทําใหเขาใจผิด โดยมีวัตถุประสงคเพื่อเพิ่มปริมาณการซื้อหรือขายหลักทรัพยนั้น 

5. บุคคลใด เพื่อผลประโยชนตอบแทน ทําใหรับการขาย
หรือเสนอขาย หรือซื้อหรือเสนอซื้อซึ่งหลักทรัพย จากผูจัดจําหนายหลักทรัพยหรือนายหนาซื้อขาย
หลักทรัพย หรือบุคคลใด ๆ ไมวาโดยทางตรงหรือทางออม เพื่อเพิ่มปริมาณการซื้อหรือขายหลัก
ทรัพยโดยการแพรกระจายขอมูลที่มีผลใหราคาหลักทรัพยใด ๆ สูงขึ้นหรือลดลง  

6. การซื้อขายหลักทรัพยอยางตอเนื่องโดยการซื้อและหรือ
ขายหลักทรัพยจดทะเบียนใด ๆ โดยมีวัตถุประสงคเพื่อตรึงราคาหลักทรัพย โดยการละเมิดบท
บัญญัติที่ U.S.SEC กําหนดขึ้นเพื่อคุมครองผูลงทุน 
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(2) บุคคลใดละเมิดกฎหรือขอบังคับที่  U.S.SEC กําหนดขึ้น           
ในลักษณะดังตอไปนี้ ถือวากระทําผิดกฎหมาย  

1. การซื้อขายหลักทรัพย โดยบุคคลที่ เกี่ยวของในการ           
ซื้อขายหลักทรัพย ไดมาซึ่งหลักทรัพย*หรือตราสารประเภท futures** นั้น หรือ 

2. การซื้อขายหลักทรัพย โดยที่บุคคลที่เกี่ยวของในการ           
ซื้อขายหลักทรัพยนั้นมีความสัมพันธกับหลักทรัพยหรือตราสารประเภท futures นั้น หรือ 

3. การซื้อขายหลักทรัพยในบัญชีของบุคคลซึ่งเชื่อไดวามี
ผลประโยชนโดยตรงหรือโดยออมกับหลักทรัพยหรือตราสารประเภท futures นั้น 

3.1.1.2 การปนหุนและการหลอกลวงเกี่ยวกับการซ้ือขายหลักทรัพย  

ตามมาตรา 10 แหง Exchange Act มีสาระสําคัญดังนี้ 
(1) การกระทําไมวาโดยทางตรงหรือทางออมโดยใชเครื่องมือทาง

การพาณิชยหรือจดหมายหรือส่ิงอื่นใดในตลาดหลักทรัพย ในลักษณะที่ทําใหเกิด short sell*** หรือ
การมีคําส่ัง stop-loss order ในการซื้อขายหลักทรัพยจดทะเบียน  อันเปนการฝาฝนตอกฎหรือ          
ขอบังคับที่กําหนดโดย U.S.SEC ถือวากระทําผิดกฎหมาย 

(2) การกระทํ าการสรางราคาหลักทรัพย โดยไม ให ราคา                
หลักทรัพยสะทอนตามกลไกการซื้อขายในระบบอุปสงคและอุปทานที่แทจริง หรือการวางแผนเพื่อ
หลอกลวงบุคคลอื่นเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย หรือการกระทําการฝาฝนกฎหรือขอบังคับที่
กําหนดโดย U.S.SEC 

 
* หลักทรัพยที่กําหนดไดแก ประเภท put, call, straddle, option หรือ privilege  
put  หมายถึง put option คือตราสารใหสิทธิในการขายหลักทรัพยหรือเงินตราตางประเทศกับผูออก

ตราสารในราคาที่กําหนดไวลวงหนาและภายในระยะเวลาที่กําหนด 
call  หมายถึง call option คือตราสารใหสิทธิเลือกที่จะซื้อหรือไมซื้อทรัพยสินในราคาที่ตกลงไวใน

ปจจุบัน ในวันที่กําหนดตามสัญญา  
privilege คือสิทธิพิเศษสําหรับการซื้อหรือขายลวงหนา 
** ตราสารสัญญาที่จะสงมอบสินคาในภายหนา ในราคาและวันที่กําหนดไวในสัญญา 
*** การขายหุนโดยผูขายไมมีใบหุนอยูในครอบครอง แตจะตองหาใบหุนมาสงมอบไดตามเวลาที่

กําหนด เกิดขึ้นเมื่อผูขายคาดวาราคาหุนจะลดลงในอนาคตสั้นๆ ทําใหเขาสามารถซื้อหุนกลับคืนและทํากําไร
จากสวนตางของราคาขายและราคาซื้อได 
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นอกจากนี้ ยังมีกฎเกณฑที่สําคัญเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับ
การซื้อขายหลักทรัพยของประเทศสหรัฐอเมริกา ซึ่งไดแก Rule 10b-5 ซึ่ง U.S.SEC ประกาศใช
โดยอาศัยอํานาจตามมาตรา 10b แหง Exchange Act เพื่อเปนบทบัญญัติทั่วไปที่ใชบังคับกับการ
ฉอฉลหรือหลอกลวงในการซื้อขายหลักทรัพย ซึ่งมีสาระสําคัญ ดังตอไปนี้ 

“การกระทําไมวาโดยทางตรงหรือทางออมโดยการใชเครื่องมือทางการ
พาณิชยหรือจดหมายหรือส่ิงอื่นใดในตลาดหลักทรัพย ในลักษณะดังตอไปนี้ ถือวากระทําผิด
กฎหมาย 

(1) ใชเครื่องมือ แผนการ หรืออุบายใดๆ เพื่อหลอกลวง หรือ 
(2) แถลงขอความอันเปนสาระสําคัญที่ไมเปนความจริง หรือไมแถลง          

ขอเท็จจริงอันเปนสาระสําคัญซึ่งการแถลงนั้นจะทําใหไมเกิดการเขาใจผิด หรือ 
(3) เขาไปเกี่ยวของในการกระทํา การปฏิบัติหรือการดําเนินธุรกิจ ซึ่งมีผล

เปนการฉอฉลหรือหลอกลวงเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยตอบุคคลใด ๆ” 

อยางไรก็ดี  ตามบทบัญญัติ  Rule 10b-5 ขางตน  เปนเพียงบทบัญญัติ            
ที่บัญญัติไวอยางกวาง ๆ เนื่องจากในประเทศสหรัฐอเมริกา ผูพิพากษาเปนผูมีบทบาทสําคัญ            
ในการวางหลักเกณฑในการพิจารณาวาการกระทําในลักษณะใดที่เปนการกระทําอันไมเปนธรรม
เกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย ดังนั้น การจะพิจารณาวาผูใดมีความผิดเกี่ยวกับการกระทํา            
อันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย จึงมาจากการหลักสําคัญที่ผูพิพากษาไดวางไวใน
คดีตาง ๆ เชน ในความผิดเกี่ยวกับการสรางราคาหลักทรัพย โดยหลักทั่วไปลักษณะสําคัญของการ
ปนหุนในตลาดหลักทรัพยคือการลวงล้ําอุปสงคและอุปทานในตลาดหลักทรัพย  ซึ่งเปนการอธิบาย
อยางกวาง ๆ  ดังนั้นใน The American case law  จึงไดพยายามวางแนวคิดสําหรับ “การปนหุน” 
ไวในหลายคดีดวยกัน เชน ในคดีระหวาง Cargill Inc  v  Hardin ในป 1972  ศาลเซอรกิตที่ 8  
(the Eighth Circuit) ไดใหขอสังเกตไววา การปนหุนคือการสรางภาวะตลาดเทียม (artificial 
market activity) ข้ึนมา  ดังนั้น ราคาของหลักทรัพยที่ซื้อขายกันในตลาดหลักทรัพยจึงไมอยูบน 
กลไกพื้นฐานของอุปสงคและอุปทาน (“the basic forces of supply and demand”)  
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ในคดีระหวาง Ernst & Ernst  V  Hochfelder  ในป 1976 ศาลสูงสุดเคย
อธิบายคําวา “manipulate” หรือการสรางราคาหลักทรัพยไววาหมายถึง “การเจตนาหรือมีความ
ตั้งใจที่จะหลอกลวงหรือฉอโกงผูลงทุนโดยการสรางราคาหลักทรัพย ในทํานองเดียวกัน ในคดี
ระหวาง Santa Fe Industries Inc  V  Green ในป 1977 ศาลอธิบายคําวา “manipulative” ใน
มาตรา 10(b) แหง Exchange Act วา หมายถึงการกระทําที่เหมือนกับการ wash sell* การซื้อขาย
หลักทรัพยแบบจับคู หรือการทําราคาเท็จ โดยมีเจตนาเพื่อใหผูลงทุนเขาใจผิดโดยการสรางภาวะ
ตลาดเทียมขึ้น1 

3.1.2 การบังคับใชกฎหมายเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการ
ซ้ือขายหลักทรัพย  

3.1.2.1 การฟองเรียกคาเสียหาย 

หากผูลงทุนไดรับความเสียหายจากการกระทําอันไมเปนธรรม
เกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย สามารถฟองเรียกคาเสียหายตามกฎหมายวาดวยละเมิด (Tort 
Law) แตมีอุปสรรคเกี่ยวกับการพิสูจนพยานหลักฐานใหศาลยอมรับ โดยเฉพาะในประเด็น               
ดังตอไปนี้ 

ประเด็นที่ 1  การพิสูจนความเปนผูเสียหายที่แทจริง 
ประเด็นที่ 2  การพิสูจนความเสียหาย 
ประเด็นที่ 3  การคํานวณคาเสียหาย 

3.1.2.2 การบังคับทางอาญา 

ในสวนของการดําเนินคดีอาญาตอผูกระทําความผิดเกี่ยวกับการ
กระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยของประเทศสหรัฐอเมริกา เปนไปตามมาตรา 
32 แหง Exchange Act ซึ่งมีสาระสําคัญคือ ผูที่ละเมิดบทบัญญัติเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปน
ธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยในกรณีที่เปนบุคคลธรรมดามีโทษปรับไมเกิน 5,000,000 
เหรียญสหรัฐ ฯ หรือจําคุกไมเกิน 20 ป หรือทั้งจําทั้งปรับ และในกรณีที่ไมไดเปนบุคคลธรรมดามี
โทษปรับไมเกิน 25,000,000 เหรียญสหรัฐ ฯ  

 
* wash sale หมายถึง การขายหุนบริษัทใดบริษัทหนึ่ง และซื้อหุนนั้นกลับคืนมาในเวลาเดียวกัน เปน

การสรางอุปสงคและอุปทานของหุนที่ไมเปนจริง เพื่อบิดเบือนราคาหุน 
1 Ashley Black, Pamela Hanrahan and Robert Baxt,  Securities and Financial Services Law, 

6thed. (Australia: Ligare Pty Ltd, 2003), p.468. 
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3.1.2.3 การดําเนินการทางบริหาร 

นอกจากการดําเนินคดีอาญา ซึ่งเปนมาตรการในการลงโทษ              
ผูกระทําความผิดแลว ในประเทศสหรัฐอเมริกายังมีมาตรการบังคับใชกฎหมาย โดยการดําเนิน
การโดยหนวยงานที่มีอํานาจในการกํากับดูแลอีกดวย ซึ่งมีผูที่มีอํานาจดําเนินการ 2 องคกร              
ดวยกันกลาวคือ U.S.SEC และคณะผูพิจารณาโทษทางบริหาร (Administrative Law Judge หรือ 
ALJ) 

(1) การดําเนินการโดย U.S.SEC 
1. คําสั่ง cease –and –desist order 

U.S.SEC มีอํานาจตามมาตรา 8 A แหง Securities Act 
ประกอบกับมาตรา 21C แหง Exchange Act ในการออกคําสั่ง cease –and –desist order โดยมี
เจตนารมณเพื่อปองกันมิใหบุคคลใดกระทําการฝาฝนกฎหมาย ซึ่งคําส่ัง cease –and –desist 
order มีลักษณะเหมือนกับมาตรการคุมครองชั่วคราว แตวา U.S. SEC สามารถดําเนินการไดเอง
โดยไมตองมีคํารองขอตอศาลดังเชนคํารองขอคุมครองชั่วคราว  

ประเภทของ cease–and–desist order2  
ก. คําส่ังคุมครองชั่วคราว (Temporary Orders)  

กฎหมายใหอํานาจ U.S.SEC ในการออกคําสั่ง 
Temporary Orders หรือ temporary cease –and –desist order เพื่อตอบโตการประพฤติผิด 
คุณสมบัติที่ดีของผูไดรับอนุญาตใหเปนนายหนาซื้อขายหลักทรัพย นายหนาคาหลักทรัพย                  
ที่ปรึกษาการลงทุน หรือบุคคลอื่นใดที่อยูภายใตการกํากับดูแลของ U.S.SEC  ทั้งนี้ คําสั่งประเภท
นี้ U.S.SEC จะนํามาใชโดยคํานึงถึงผลของการกระทําของผูละเมิดกฎหมาย วาจะทําใหผูละเมิด
กฎหมายไมนําพาตอการปฏิบัติตามกฎเกณฑในการกํากับดูแลอยางมีนัยสําคัญ หรือผลของการ
กระทํานั้นไดทําใหเกิดผลกระทบตอผูลงทุน และผลของการกระทํานั้นจะตองเปนผลรายกับ
ประโยชนสาธารณะอยางมาก  ดังนั้น คําสั่งประเภทนี้จะนํามาใชในกรณีที่มีเหตุจําเปนตอง              
คุมครองประโยชนสาธารณะเทานั้น 

 
2 Ralph C. Ferrara and Thomas A. Ferrigno,  An overview of titles I through IV of the 

Securities Enforcement remedies and Penny Stock reform Act of 1990 [Online]. 1991, Available from: 
http.//www.web2westlaw.com [2004, November 29] p.7. 
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ข. คําส่ังถาวร (Permanent Orders)  
กฎหมายใหอํานาจ U.S.SEC ในการออกคําสั่ง 

permanent cease –and –desist order หรือ Permanent Orders ตอบุคคลใด ๆ ก็ตามที่ทําการ
ละเมิดหรือจะทําการละเมิดตอบทบัญญัติใน Securities Act หรือ Exchange Act  หรือกฎเกณฑ
ที่ออกโดยอาศัยอํานาจตามบทบัญญัติดังกลาว  เพื่อเปนการตอบโตการละเมิดตอกฎหมาย หรือ
ปองกันการละเมิดตอกฎหมายที่จะเกิดขึ้นในอนาคต  ดังนั้น คําสั่งนี้จึงสามารถใชบังคับกับบุคคล
ที่ไมไดอยูภายใตการกํากับดูแลของ U.S.SEC ดวย จึงใชไดกับบุคคลใด ๆ ที่กระทําการฝาฝน 
Securities Act หรือ Exchange Act  โดยบังคับใหบุคคลดังกลาวงดเวนกระทําการอันเปนการ          
ฝาฝนกฎหมาย หรือคืนผลประโยชนที่ไดรับ  (disgorgement of profits) หรือกระทําการหรือ             
งดเวนกระทําการอยางหนึ่งอยางใดเพื่อใหมีการปฏิบัติตามกฎหมายตอไปในอนาคต 

การกําหนดคาปรับในจํานวนสูงดังกลาวถือไดวาเปน
การลงโทษทางเศรษฐกิจตอผูฝาฝน ซึ่งเชื่อวาจะสามารถยับยั้งการกระทําความผิดไดผล  ทั้งนี้ เงิน
คาปรับจะสงเขารัฐ (the United States Treasury)  และในกรณีที่บุคคลที่ฝาฝนไมชําระคาปรับ
ตามคําสั่ง U.S.SEC อาจสงเรื่องใหอัยการเพื่อฟองตอศาลที่มีเขตอํานาจตอไป  การที่ U.S.SEC 
หรืออัยการดําเนินการใหมีการปรับทางแพงไมเปนการตัดสิทธิ U.S.SEC หรืออัยการในการดําเนิน
มาตรการบังคับอ่ืนกับบุคคลดังกลาว 

2. การปรับทางแพง 
ในกรณีที่ U.S.SEC ดําเนินการกับตัวแทน นายหนา 

หรือผูคาหลักทรัพยที่กระทําการฝาฝนมาตรา15(b)(6) มาตรา 15B หรือมาตรา 15C หรือสํานัก 
หักบัญชีหรือตัวแทนดูแลการโอนหลักทรัพยที่ฝาฝนมาตรา 17A ของ Exchange Act ซึ่ง U.S.SEC 
อาจมีคําสั่งใหบุคคลดังกลาวชําระคาปรับทางแพงได * ทั้งนี้  ระดับของคาปรับกําหนดไว                      
เชนเดียวกับการปรับทางแพงตามคําสั่งศาล ซึ่งจะไดกลาวตอไป 

3. รูปแบบของการพิจารณา 
การดําเนินมาตรการทางบริหารของ  U.S.SEC อยู            

ภายใตหลักทั่วไปในกฎหมายเกี่ยวกับวิธีพิจารณาทางปกครอง (Administrative Procedure : 
Section 5 of the United States Code)  ซึ่งมีการใหความคุมครองบุคคลที่ถูกกลาวหาในดาน
ความชอบดวยกฎหมาย (due process protection) ของกระบวนการตามรัฐธรรมนูญฉบับแกไข

 
* มาตรา 21B แหง Exchange Act  



                                                                                                                 
                                                                                                                                                                   

52

 
เพิ่มเติมคร้ังที่ 14 (the Fourteenth Amendment) และเปนกระบวนการกึ่งตุลาการซึ่งมีผูพิจารณา
คือคณะผูพิจารณาโทษทางบริหาร (Administrative law Judge)  

การพิจารณาทางบริหารโดย  U.S.SEC ถือเปนการ
ดําเนินการที่เทียบเทากับกระบวนพิจารณาในศาลชั้นตน แตเนื่องจากมิใชกระบวนพิจารณาใน
ศาลจึงไมมีคณะลูกขุน โดยหลักทั่วไป การพิจารณาจะตองใหสิทธิคูกรณีทั้ง 2 ฝายนําเสนอพยาน
หลักฐาน มีสิทธิใหการ และซักคานพยานดวย แตในกรณีที่เปนการออกคําสั่งคุมครองชั่วคราว 
เพื่อคุมครองประโยชนสาธารณะและมีเหตุจําเปนเรงดวนทําใหไมอาจดําเนินการเพื่อใหมีการ           
ไตสวน  2 ฝายได  U.S. SEC สามารถดําเนินการไปได เพียงฝายเดียว (ex parte) โดยคณะ                   
ผูพิจารณาโทษทางบริหารจะดําเนินการพิจารณาและจัดทําคําวินิจฉัยเบื้องตน (initial decision) 
เสนอตอ U.S. SEC ระบุถึงผลการพิจารณาและมาตรการบังคับที่จะนํามาใช (ถามี) รวมทั้ง         
ขอเท็จจริงที่รวบรวมไดจากการพิจารณาและบทกฎหมายที่ใชบังคับแกกรณี  อยางไรก็ดี                
เมื่อ U.S.SEC พิจารณาความเห็นของคณะผูพิจารณาโทษทางบริหารแลว U.S.SEC อาจทบทวน
ขอพิจารณาดังกลาวได และเมื่อ SEC มีคําวินิจฉัยอยางหนึ่งอยางใดแลว ผูที่ไดรับผลกระทบจาก
คําวินิจฉัยดังกลาวอาจอุทธรณคําวินิจฉัยของ U.S.SEC ได โดยยื่นอุทธรณตอ the United States 
Court of Appeals 

(2) การดํ า เนิ นการโดยคณ ะผู พิ จารณ าโทษทางบริหาร 
(Administrative Law Judge หรือ ALJ)  
การดําเนินการโดยคณะผูพิจารณาโทษทางบริหาร กําหนดไว

ใ น ก ฎ ห ม า ย  Administrative Procedure Act. 1946 (“Administrative Procedure Act”) 
ประกอบกับ Exchange Act ซึ่งไดกําหนดใหมีการดําเนินกระบวนพิจารณาทางบริหารของคณะ          
ผูพิจารณาโทษทางบริหาร ในกรณีความผิดเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขาย
หลักทรัพย  โดยคณะผูพิจารณาโทษทางบริหารเปนตําแหนงที่มี ข้ึนตาม  Administrative 
Procedure Act 1946 เพื่อทําหนาที่พิจารณาคดีที่ดําเนินการตามกระบวนพิจารณาทางบริหาร    
ซึ่ งอ งค คณ ะจะถู กคั ด เลื อกอย าง เข ม งวด โดย  The United States Office of Personnel 
Management โดยจะนํารายชื่อผูที่ผานการคัดเลือกมาลงทะเบียนไวเพื่อใหหนวยงานของรัฐ 
(State agency) ตาง ๆ แตงตั้งบุคคลในรายชื่อไปดํารงตําแหนงในหนวยงานนั้น Administrative 
Procedure Act ยังกําหนดให U.S.SEC มีหนาที่ตองจัดโครงสรางองคกรใหมีคณะผูพิจารณาโทษ
ทางบริหารแยกเปนอิสระจาก U.S.SEC และจะตองมิใชบุคคลที่ไดทําการสืบสวนหรือทําหนาที่
ฟองคดี 
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มาตรฐานในการรับฟงพยานหลักฐานในการดําเนินการทาง

บริหาร ไมมีกําหนดไวเปนการเฉพาะจึงไมมีกฎเกณฑที่ตายตัว อยางไรก็ดี เคยมีคําวินิจฉัยของ
ศาลสูงสุดแหงสหรัฐในคดีระหวาง Steadman. v. U.S.SEC  โดยพิจารณาจากถอยคําใน 
Administrative Procedure Act* และบันทึกการประชุมในการพิจารณารางกฎหมายดังกลาวแลว 
วินิจฉัยวามาตรฐานในการรับฟงพยานหลักฐานในกระบวนพิจารณาทางบริหารคือการชั่งน้ําหนัก
พยานหลักฐาน 

สรุปข้ันตอนการดําเนินการทางบริหาร3 
การดําเนินการทางบริหารในความผิดเกี่ยวกับการกระทํา               

อันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย เปนการดําเนินการรวมกันระหวาง U.S.SEC และ
คณะผูพิจารณาโทษทางบริหาร  

การทําหนาที่ของ U.S.SEC และคณะผูพิจารณาโทษทางบริหาร 
ถือเสมือนการทําหนาที่ของผูพิพากษาศาลชั้นตน (United States District Court Judge) โดย               
ข้ันตอนการดําเนินกระบวนพิจารณาทางบริหารสามารถสรุปไดดังนี้ 

(1) U.S.SEC ออกคําส่ังที่ เรียกวา the Order of Proceedings 
ซึ่งมีลักษณะเหมือนกับคําฟองในคดีแพงไปยังบุคคลที่เกี่ยวของทุกฝาย 

(2) ผูถูกกลาวหามีเวลา 15 วัน ในการทําคําแกขอกลาวหา  
(3) ในกรณีที่ไมมีการระงับคดี การไตสวนโดยการสืบพยานจะมี

ข้ึนตอคณะผูพิจารณาโทษทางบริหาร ซึ่งมีกระบวนการเหมือนกับการพิจารณาคดีแพง เจาหนาที่
ของ U.S.SEC และผูถูกกลาวหามีสิทธิในการเสนอพยานหลักฐาน ใหการ และถามคานพยาน ซึ่ง
เป น สิ ท ธิ ต าม ห ลั ก ก า รค วาม ชอบด วย กฎหม าย  (Due Process of Law Clause) ขอ ง                        
รัฐธรรมนูญ ฉบั บแก ไข เพิ่ ม เติ มครั้ งที่  14 ของสหรัฐอ เม ริกา  (Fourteenth Amendment)                 
อยางไรก็ตาม การดําเนินกระบวนพิจารณาทางบริหารสามารถดําเนินกระบวนพิจารณาไดโดย            
ไมตองมีคณะลูกขุน เนื่องจากไมอยูภายใตบังคับของรัฐธรรมนูญฉบับแกไขเพิ่มเติมคร้ังที่ 7 ของ
สหรัฐอเมริกา (Seventh Amendment) 

                                                  
* มาตรา 7(c) แหง Administrative Procedure Act “An agency may issue an order only if that 

order is supported by and in according with substantial evidence.” 
3 Patricia M.Wald,  “Some Thoughts on Beginnings and Ends:Court of Appeals review of 

Administrative Law Judges’Findings And Opinions,” Washington University Law Quarterly (1989) : 
p.661. 
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(4) ความแตกตางจากการพิจารณาคดีแพง คือ มาตรฐานในการ

นําเสนอพยานหลักฐานผอนคลายกวาการพิจารณาทางศาลมาก เนื่องจากไมตกอยูภายใตขอ
จํากัดในการรับฟงพยานหลักฐานตามหลักการรับฟงพยานหลักฐาน (Federal Rule of Evidence) 
ดังนั้นคณะผูพิจารณาโทษทางบริหาร อาจอนุญาตใหคูกรณีนําพยานหลักฐานใด ๆ ที่เกี่ยวของเขา
มานําสืบได 

(5) เมื่อเสร็จส้ินการไตสวนโดยคณะผูพิจารณาโทษทางบริหาร
แลว คณะผูพิจารณาโทษทางบริหารจะยื่นคําวินิจฉัยเบื้องตน (initial decision) รวมทั้งขอเท็จจริง
ตาง ๆ และขอสรุปวาจะใชมาตรการทางบริหารมาตรการใดกับผูถูกกลาวหาตอ U.S.SEC ซึ่ง             
คูกรณีฝายใดฝายหนึ่งมีสิทธิยื่นคํารองตอ U.S.SEC ใหทบทวนคําวินิจฉัยเบื้องตนได  อยางไรก็ดี 
ในเร่ืองนี้ U.S.SEC มีอํานาจที่จะทบทวนคําวินิจฉัยเบื้องตนไดแมไมมีคูกรณีฝายใดรองขอ และ
การที่ U.S.SEC ไมทบทวนคําวินิจฉัยเบื้องตนจะถือวาคําวินิจฉัยเบื้องตนนั้นเปนคําวินิจฉัยของ 
U.S.SEC ดวย 

(6) หาก U.S.SEC ทบทวนคําวินิจฉัยเบื้องตนแลว มีคําส่ังยืน ยก 
กลับ หรือแกคําวินิจฉัยเบื้องตน หรือไมทบทวนคําวินิจฉัยเบื้องตนเลย ซึ่งจะมีผลใหคําวินิจฉัย 
เบื้องตนดังกลาวเปนคําวินิจฉัยของ U.S.SEC  อยางใดแลว U.S.SEC จะออกคําสั่งแจงไปยัง               
คูกรณีวาการวินิจฉัยเปนที่สุดแลว (the Order of Finality) ซึ่งมีผลใหคําสั่งดังกลาวเปนที่ สุด             
ใหดําเนินการกับผูถูกกลาวหาไดทันที หรือตามที่ระบุไวในคําสั่ง 

(7) การสืบขอเท็จจริงโดย U.S.SEC ถือเปนที่สุดหากมีพยาน
หลักฐานที่หนักแนนสนับสนุน แตก็ใหสิทธิยื่นอุทธรณไดตอไปยัง U.S.Federal Court of Appeals 

3.1.2.4 การลงโทษทางแพงในการกระทําความผิดเกี่ยวกับการ
กระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย  

(1) รูปแบบของมาตรการ 
1. การรองขอตอศาลเพื่อใหมีการลงโทษทางแพงหรือ

กําหนดมาตรการปองกัน (injunctions and judicial remedies) 
ตามมาตรา  20(b) แห ง  Securities Act และมาตรา 

21(d) แหง Exchange Act  กําหนดให U.S.SEC มีอํานาจนําคดีความผิดเกี่ยวกับการกระทําอัน
ไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยข้ึนสูศาล เพื่อขอใหศาลกําหนดมาตรการปองกัน 
(injunction) มิใหผูถูกกลาวหาวากระทําความผิด กระทําการอันเปนการฝาฝนกฎหมายตอไป ซึ่ง
วัตถุประสงคของการกําหนดมาตรการปองกันนี้เปนไปเพื่อมิใหเกิดการกระทําอันเปนการฝาฝนใน
อนาคต แตมิไดมุงหมายที่จะลงโทษพฤติกรรมที่ผานมาในอดีต 
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มาตรการบังคับในลักษณะนี้ มักจะนําไปสูการเจรจาตอ
รองระหวาง U.S.SEC กับผูถูกกลาวหาวากระทําความผิด เพราะในกรณีที่ U.S.SEC นําคดีข้ึนสู
ศาลเพื่อขอใหกําหนดมาตรการปองกันและศาลมีคําวินิจฉัยแลว บรรดาขอเท็จจริงตาง ๆ ที่ศาล
วินิจฉัยจะไมสามารถนํามาโตแยงกันไดอีกในคดีอ่ืนๆ ที่มีการฟองผูถูกกลาวหาวากระทําความผิด 
รายดังกลาว  ดังนั้น หากศาลรับฟงขอเท็จจริงเปนโทษแกผูถูกกลาวหาวากระทําความผิด และมี
บุคคลอ่ืนที่ไดรับความเสียหายจากการกระทําเดียวกันของจําเลยฟองคดีตอศาลอีก ก็สามารถอาง
อิงขอเท็จจริงทั้งหมดในคดีของ U.S.SEC มาเปนประโยชนแกตนได โดยผูถูกกลาวหาวากระทํา
ความผิดรายนั้นไมอาจโตแยงขอเท็จจริงดังกลาวไดอีก 

ในกรณีที่ U.S.SEC และผูถูกกลาวหาวากระทําความผิด 
สามารถเจรจาตอรองกันไดแลวจะนําไปสูการที่ศาลกําหนดมาตรการปองกันดวยความยินยอม
ของจําเลย (consent injunction) หรือ การที่ U.S.SEC กําหนดใหจําเลยกระทําการอยางหนึ่ง
อยางใด (undertakings) โดยผูถูกกลาวหาวากระทําความผิดทําหนังสือยินยอม  (consent 
decree) ซึ่งมาตรการบังคับในกรณีดังกลาวนี้เรียกโดยรวมวา Ancillary Relief*  

 
* ตัวอยางมาตรการบังคับ Ancillary Relief ไดแก 
1. การเรียกผลประโยชนคืน (disgorgement of profits)   

ในกรณีที่ผูถูกกลาวหาวากระทําความผิดไดรับผลประโยชนหรือสามารถหลีกเลี่ยงผลเสียหายหรือ
ผลขาดทุนจากการกระทําความผิด เชน การซื้อขายหลักทรัพยโดยใชขอมูลภายใน เปนตน 

2. การแตงตั้งเจาพนักงานพิทักษทรัพย 
ในกรณีที่ผูถูกกลาวหาวากระทําความผิดเปนบริษัทที่มีฐานะทางการเงินไมดี อันเปนผลมาจาก

การกระทําความผิดในอดีต เพื่อคุมครองประโยชนของผูลงทุน ซึ่งในการใชมาตรการดังกลาวนี้ ศาลเซอรกิตที่ 9 
ไดมีคําวินิจฉัยวา การแตงตั้งเจาพนักงานพิทักษทรัพยในกรณีนี้มีผลใหระงับการพิจารณาคดีทั้งหมดที่มีผูฟอง
จําเลยในทุกมลรัฐ เชนเดียวกับการมีคําส่ังทํานองเดียวกันในคดีลมละลาย (U.S.SEC v. Wencke) 

3. การแตงตั้งผูตรวจสอบ (special counsel) 
เพื่อใหดําเนินการตรวจสอบกิจการหรือกระทําของจําเลยที่เปนการฝาฝนกฎหมายที่ผานมาใน

อดีต และจัดทํารายงานในเรื่องดังกลาวแสดงตอคณะกรรมการบริษัท U.S..SEC หรือศาล 
4. การแตงตั้งกรรมการอิสระ 

โดยกําหนดใหจําเลยที่เปนบริษัทตองแตงตั้งกรรมการอิสระที่ U.S..SEC ใหความเห็นชอบ  
5. การบังคับใหกรรมการหรือผูบริหารลาออก 

กระทําในรูปของการเจรจาตอรอง และใหจําเลยทําหนังสือยินยอม กับ U.S..SEC ซึ่งในกรณีเชนนี้ 
ศาลอาจมีคําสั่งหามมิใหบุคคลดังกลาวดํารงตําแหนงกรรมการหรือผูบริหารของบริษัทตอไปในอนาคตไดอีกดวย 
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ประเภทของมาตรการปองกัน4 
ก. มาตรการชั่วคราว (temporary injunction)  ซึ่งจะ

กําหนดใหเมื่อมีเหตุจําเปนและสมควรตองปองกันมิใหจําเลยกระทําการใหเกิดความเสียหายตอ
สาธารณชนในระหวางเวลาที่มีการยื่นฟองจนถึงเวลาที่ศาลมีคําพิพากษาถึงที่สุด 

ข. มาตรการถาวร  (permanent injunction)  ซึ่ งจะ
กําหนดใหเมื่อไดคํานึงถึงพฤติการณในอดีตของจําเลยแลว มีโอกาสสูงที่จําเลยจะกระทําความผิด
ซ้ําอีกในอนาคต 

2. การปรับทางแพง (civil penalty) 
ในกรณีที่ U.S.SEC เห็นวาบุคคลใดฝาฝน Securities 

Act หรือ Exchange Act* หรือกฎเกณฑที่ออกตามกฎหมายดังกลาว หรือฝาฝนคําสั่งใหระงับการ
กระทํา U.S.SEC อาจรองขอตอศาลใหมีคําสั่งปรับบุคคลดังกลาวได 

ระดับของคาปรับ 
ศาลจะเปนผูพิจารณากําหนดคาปรับตามพฤติการณ

แหงกรณี โดยแบงเปน 3 ระดับ ประกอบดวย5 
ระดับ 1   ในกรณีที่เปนบุคคลธรรมดา มีโทษปรับไมเกิน 

5,000 เหรียญสหรัฐ ฯ หรือในกรณีที่เปนนิติบุคคลมีโทษปรับไมเกิน 50,000 เหรียญสหรัฐ ฯ หรือ
จํานวนเงินที่บุคคลดังกลาวไดรับจากการฝาฝน 

ระดับ 2   ในกรณีที่เปนบุคคลธรรมดา มีโทษปรับไมเกิน 
50,000 เหรียญสหรัฐ ฯ หรือในกรณีที่เปนนิติบุคคลมีโทษปรับไมเกิน 250,000 เหรียญสหรัฐ ฯ  
หรือจํานวนเงินที่บุคคลดังกลาวไดรับจากการฝาฝน ในกรณีที่การฝาฝนดังกลาวเกี่ยวกับการฉอฉล 
การปนตลาด หรือจงใจเพิกเฉยไมปฏิบัติตามกฎเกณฑ 

ระดับ  3   ในกรณีที่เปนบุคคลธรรมดา มีโทษปรับไมเกิน 
100,000 เหรียญสหรัฐ ฯ หรือในกรณีที่เปนนิติบุคคลมีโทษปรับไมเกิน 500,000 เหรียญสหรัฐ ฯ 
หรือจํานวนเงินที่บุคคลดังกลาวไดรับจากการฝาฝน ในกรณีที่การฝาฝนดังกลาวเกี่ยวกับการฉอฉล 

 
4 Ferrara and Ferrigno,  An overview of titles I through IV of the Securities Enforcement 

remedies and Penny Stock reform Act of 1990 [Online],p.7. 
* มาตรา 20 แหง Securities Act และมาตรา 21 แหง Exchange Act    
5 Ibid.,p.5. 
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การปนตลาด หรือจงใจเพิกเฉยไมปฏิบัติตามกฎเกณฑ และการฝาฝนนั้นเปนผลใหบุคคลอื่นไดรับ
ความเสียหายหรือกอใหเกิดความเสี่ยงที่บุคคลอื่นจะไดรับความเสียหายอยางมีนัยสําคัญ 

ในการกําหนดโทษทางแพงทั้งในสวนของการกําหนด
มาตรการปองกันและการกําหนดคาปรับ เปนดุลพินิจของศาลซึ่งจะพิจารณาเปนรายกรณีไป  ทั้งนี้ 
ไมมีขอบังคับใดใหศาลเลือกใชวิธีการใดวิธีการหนึ่งโดยเฉพาะ แตศาลสามารถใชดุลพินิจกําหนด
มาตรการไดเอง และไมจํากัดมาตรการที่จะกําหนดตอผูกระทําความผิดดวย กลาวคือ ศาลอาจ
กําหนดใหผูกระทําความผิดตองเสียคาปรับทางแพงตอรัฐ และใหงดเวนการกระทําบางอยาง           
ไดดวย6 

(2) รูปแบบของกระบวนวิธีพิจารณาความ 
ในการดําเนินการขอใหศาลมีคําสั่งทางแพง ตองเปนไปตาม

กฎหมายวาดวยวิธีพิจารณาความแพง (the Federal Rule of Civil Procedure Code) และในการ
ขอใหศาลกําหนดมาตรการปองกันในแตละกรณี U.S.SEC ตองสามารถแสดงไดวามีโอกาสในการ
ดําเนินการใหผูถูกกลาวหาไดรับโทษคอนขางสูง และมีความเสี่ยงคอนขางมากที่จะเกิดการกระทํา
ความผิดซ้ําอีกในอนาคต* 

3.1.2.5 ความสัมพันธของการดําเนินการบังคับใชกฎหมายเกี่ยวกับ
การกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซ้ือขายหลักทรัพยของประเทศสหรัฐอเมริกา 

การดําเนินการทางแพง การดําเนินการทางบริหาร และการดําเนิน
การทางอาญา ในการบังคับใชกฎหมายเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขาย 
หลักทรัพยในประเทศสหรัฐอเมริกามีความเปนอิสระจากกันและไมขัดตอหลักที่วา “จําเลยในคดี
อาญาไมควรถูกพิจารณาเพื่อลงโทษถึงสองครั้งในความผิดครั้งเดียว” (double jeopardy)  ตามที่

 
6 Ibid. 
* ในคดี  U.S.SEC v. Unifund  SAL ศาลปฏิเสธการออกมาตรการปองกันชั่วคราวตามที่ U.S. SEC ขอ 

โดยมีขอเท็จจริงในคดีเปนเรื่องเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยโดยใชขอมูลภายใน ซึ่ง U.S. SEC กลาวหาวา
จําเลยในคดีดังกลาวรูขอมูลเกี่ยวกับการครอบงํากิจการ (Takeover) ที่กําลังจะเกิดขึ้น และใชขอมูลดังกลาวใน
การซื้อขายหลักทรัพย แต U.S.SEC ไมสามารถแสดงไดวาจําเลยรูขอมูลดังกลาวจากบุคคลใด  ทั้งๆ ที่บุคคลที่
เปนแหลงขอมูลเปนองคประกอบสําคัญของการกระทําความผิดดังกลาว เพราะตองพิจารณาวาบุคคลนั้นฝาฝน
หนาที่ใดที่มีอยูตอผูที่เกี่ยวของกับการครอบงํากิจการ หรือไม 
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ศาลไดวินิจฉัยในคดีระหวาง United States v. Halper*  ซึ่งจําเลยในคดีกระทําความผิดฐานยื่น
หลักฐานเปนเท็จในการเบิกคารักษาพยาบาล ตาม the False Claims Act และถูกพิพากษาลง
โทษจําคุก 2 ป และชําระคาปรับทางอาญา 5,000 เหรียญสหรัฐ ฯ  และยังตองชําระคาปรับทาง
แพง 130,000 เหรียญสหรัฐ ฯ ซึ่งศาลไดใหเหตุผลวา หลัก “จําเลยในคดีอาญาไมควรถูกพิจารณา
เพื่อลงโทษถึงสองครั้งในความผิดครั้งเดียว” ดังกลาวที่กําหนดไวในรัฐธรรมนูญฉบับแกไขเพิ่มเติม
คร้ังที่ 5 ไมไดรวมถึงการลงโทษทางแพงดวย ซึ่งเปนการกลับหลักคําพิพากษาในคดีกอน ๆ มาของ
ศาลสหรัฐอเมริกา ที่เคยวางหลักไววา แมวาการลงโทษทางแพงจะใชวิธีพิจารณาความแพงก็ตาม 
แตโดยเนื้อหาสาระของการโทษมีลักษณะเปนโทษอาญาโดยธรรมชาติ เนื่องจากเปนการบังคับให
จําเลยชําระคาปรับใหแกรัฐ จําเลยจึงควรไดรับการคุมครองตามรัฐธรรมนูญ ซึ่งรวมถึงรัฐธรรมนูญ 
ฉบับแกไขเพิ่มเติมคร้ังที่ 5 ดังกลาวดวย** แตหลักดังกลาวไมอาจใชบรรทัดฐานไดอีกตอไป           
เนื่องจากคําพิพากษาในคดี United States v. Halper ไดกลาวไวอยางชัดเจนแลววาการลงโทษ
ทางแพงไมไดเปนการลงโทษทางอาญาที่จะทําใหจําเลยไดรับการคุมครองตามรัฐธรรมนูญ          
ฉบับแกไขเพิ่มเติมคร้ังที่ 5 แตอยางใด 

ในสวนของการดําเนินการทางบริหาร หาก U.S.SEC ตัดสินใจที่จะ
ดําเนินการทางบริหาร ก็มิไดตัดสิทธิ U.S.SEC ที่จะดําเนินการดานอื่นตอผูถูกกลาวหา โดยเฉพาะ
อยางยิ่งการดําเนินคดีอาญา ทั้งนี้ เนื่องมาจาก U.S.SEC ไมมีอํานาจตามกฎหมายในการวินิจฉัย
วาสมควรจะดําเนินคดีอาญากับผูถูกกลาวหาหรือไม โดยอํานาจดังกลาวเปนของพนักงานอัยการ 
(Attorney General) ดังจะเห็นไดจากมาตรา 21(d) ของ Exchange Act บัญญัติให U.S.SEC   
สงมอบพยานหลักฐานตาง ๆ  ตอพนักงานอัยการ เพื่อวินิจฉัยวาจะดําเนินคดีอาญากับ                 
ผูถูกกลาวหาหรือไม*** 

 
* ดูคดีระหวาง United States v. Halper ในป 1897 
** ดูคดีระหวาง United States v. Chouteau ในป 1881 
*** มาตรา 21(d) ของ Exchange Act 
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ตารางที่ 1  การดําเนินการบังคับใชกฎหมายเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับ 

การซื้อขายหลักทรัพยของประเทศสหรัฐอเมริกา7 
 

รูปแบบ มาตรการ ผูดําเนินการ วิธีพิจารณาความ 
การดําเนินการ
ทางอาญา 
 

- การจําคุก 
- การปรับทาง 
  อาญา 

พนักงานอัยการ          
(โดยการเสนอของ 
U.S.SEC หรือจาก 
การคนพบการ
กระทําความผิดเอง) 

- มาตรฐานการพิสูจน
เปนแบบ “พิสูจนโดย
ปราศจากขอสงสัยวา
จําเลยกระทําความ
ผิดจริง”                 
(prove beyond a 
reasonable doubt) 

- พิจารณาคดีตอหนา
คณะลูกขุน 

- การนิ่งเฉยของจําเลย
ไมเปนผลรายตอเขา
ในการพิจารณาคดี 

การดําเนินการ
ทางบริหาร 
 

- คําสั่ง cease –
and –desist 
order 

- การตําหนิเปน
ทางการ 
(Censures) 

 

U.S.SEC.  - มาตรฐานการพิสูจน
ไมมีกฎเกณฑที่ชัด
เจน 

- พิจารณาคดีโดย  
คณะผูพิจารณาโทษ
ทางบริหาร(
Administrative Law 
Judge) ซึ่งเปนอิสระ
จาก U.S.SEC 

                                                  
7 Robert D.Strahota,  “Enforcement Presentation,”. เอ ก ส า ร ใ น ก า ร ป ร ะ ชุ ม เส ว น า เรื่ อ ง                    

“ประสบการณของสหรัฐอเมริกาในการปราบปรามการปนหุน” เสนอที่สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพย
และตลาดหลักทรัพย 13 พฤษภาคม 2548.(เอกสารไมตีพิมพเผยแพร) 
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รูปแบบ มาตรการ ผูดําเนินการ วิธีพิจารณาความ 
   - คําวินิจฉัยเบื้องตน

ของคณะผูพิจารณา
โทษทางบริหาร 
ประกอบดวย 1. ขอ
เท็จจริง และ 2
.ความเห็นทาง
กฎหมาย 

การดําเนินการ
ทางแพง 

- กําหนดมาตรการ
ปองกัน 

- การเรียกผล 
ประโยชนคืน 
(Disgorgement ) 

- การปรับทางแพง 

U.S.SEC. - มาตรฐานการพิสูจน
เปนแบบชั่งน้ําหนัก
พยานหลักฐาน 
(prove by a 
preponderance of 
the evidence that 
the defendant 
committed the 
violation) 

- พิจารณาคดีตอหนา
ศาล ใน Federal 
Court 

- การนิ่งเฉยของจําเลย 
เปนผลรายตอเขาใน
การพิจารณาคดี 
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3.2 การปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย              
โดยการลงโทษทางแพงของประเทศออสเตรเลีย 

3.2.1 การปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซ้ือขายหลักทรัพย
ของประเทศออสเตรเลีย 

กฎหมายของประเทศออสเตรเลียที่เกี่ยวของกับการปองกันการกระทําอันไม
เป น ธรรม เกี่ ย วกับการซื้ อขายหลั กทรัพยที่ สํ าคัญ ได แก  The Corporation Act of 2001 
(“Corporation Act”) โด ย มี  Australian Securities and Investments Commission (“ASIC”) 
เปนหนวยงานบังคับใชกฎหมายเกี่ยวกับหลักทรัพย ที่มีบทบาทและอํานาจในการบังคับใช
กฎหมายรวมทั้งอํานาจในการรวบรวมพยานหลักฐานไดอยางกวางขวาง โดยมีกฎหมายเกี่ยวกับ
บ ท บ าท แล ะห น า ที่ ข อ ง  ASIC โด ย เฉ พ า ะคื อ  Australian Securities and Investments 
commission Act 2001  

รูปแบบของการกระทําอันไมเปนธรรมในการซื้อขายหลักทรัพยที่ถูกกําหนด
ใหเปนความผิดตาม Corporation Act อาจแบงไดเปน 8 ประเภท ดังนี้ 

3.2.1.1 การสรางราคาหลักทรัพย (Market manipulation) 

หลักเกณฑเกี่ยวกับการสรางราคาหลักทรัพยปรากฏอยูในมาตรา 
1041A แหง Corporation Act ซึ่งกําหนดหามมิใหบุคคลใดมีสวนรูเห็นหรือกระทําธุรกรรมใด      
ธุรกรรมหนึ่งหรือหลายธุรกรรมขึ้นไป ไมวาโดยทางตรงหรือทางออม ซึ่งมีผลหรือนาจะมีผลใหเกิด
ราคาหลักทรัพยเทียมขึ้นในตลาดหลักทรัพย หรือรักษาระดับราคาหลักทรัพยเทียม  

3.2.1.2 การซ้ือขายหลักทรัพยโดยหลอกลวง (False trading and 
market rigging) 

หลักเกณฑเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยโดยหลอกลวงอยูใน
มาตรา 1041B แหง Corporation Act โดยในมาตรา 1041B (1) กําหนดหามบุคคลกระทําการ
หรือละเวนกระทําการ อันมีผลใหเกิดความเขาใจผิดในการซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพย  
ทั้งนี้ ไมวาจะเปนความเขาใจผิดในการซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพย* หรือราคาหลักทรัพย
หรือในตัวหลักทรัพยที่ซื้อขายในตลาดหลักทรัพยก็ตาม** แตบทบัญญัตินี้ไมใชกับการซื้อขาย            
หลักทรัพยนอกตลาดหลักทรัพย หรือ Over the Counter Markets 

 
* มาตรา 1041B (1)(a) แหง Corporation Act 
** มาตรา 1041B (1)(b) แหง Corporation Act 
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3.2.1.3 การขายหุนและซื้อหุนกลับคืนในเวลาเดียวกัน อันเปน           
การสรางอุปสงคและอุปทานของหุนที่ไมเปนจริง เพื่อบิดเบือนราคาหุน (Wash sales)  

การ  Wash sales เปนการซื้อขายหลักทรัพย โดยหลอกลวง
ประเภทหนึ่ง โดยมาตรา 1041B (2)(a) แหง Corporation Act กําหนดใหบุคคลใดๆ และผูที่             
เกี่ยวของ (The associates of a person)* กอใหเกิดความเขาใจผิดในการซื้อขายหลักทรัพยใน
ตลาดหลักทรัพยตามที่กําหนดไวในมาตรา 1041B (1) โดยการกระทําในลักษณะที่ เขาทํา                  
ธุรกรรมการไดมาหรือจําหนายหลักทรัพยโดยไมมีการเปลี่ยนแปลงผลประโยชนที่ไดจากการเขาทํา
ธุรกรรมนั้น ๆ ไมวาจะเปนผลประโยชนของบุคคลนั้น ๆ หรือบุคคลที่เกี่ยวของมีผลประโยชนนั้น ๆ 
อยูกอนเขาทําธุรกรรมแลว** และการทําธุรกรรมการไดมาหรือจําหนายหลักทรัพยใหรวมถึง การทํา                
คําเสนอเพื่อไดมาหรือจําหนายหลักทรัพย และการทําคําเชื้อเชิญไมวาจะโดยชัดแจงหรือโดย
ปริยาย ใหบุคคลใดทําคําเสนอเพื่อไดมาหรือจําหนายหลักทรัพย*** 

3.2.1.4 การซ้ือขายหลักทรัพยแบบจับคู (Matched order) 

การหามซื้อขายหลักทรัพยแบบจับคูอยูในมาตรา 1041B (2)(b) 
แหง Corporation Act ซึ่งกําหนดหามการซื้อขายหลักทรัพยแบบจับคูในลักษณะที่บุคคลใดและ           
ผูที่เกี่ยวของกับบุคคลนั้น มีการทําคําสั่งซื้อและขายหลักทรัพยในเวลาเดียวกัน จํานวนเดียวกัน 
และราคาเดียวกัน 

3.2.1.5 การสรางภาวการณ ซ้ือขายหลักทรัพย เทียม  (Fictitious 
transactions) 

มาตรา 1041C แหง Corporation Act กําหนดหามมิใหบุคคล              
เขาทําหรือเกี่ยวของกับการสรางภาวการณซื้อขายหลักทรัพยเทียมซึ่งไดแกการทําใหราคา      

 
* ตามมาตรา 15 แหง Corporation Act กําหนดบุคคลที่เกี่ยวของในกรณีที่เปนนิติบุคคลใหรวมถึง               

ผูจัดการ (director) หรือเลขานุการของนิติบุคคล นิติบุคคลที่เกี่ยวของกับนิติบุคคลดังกลาว และรวมถึงผูจัดการ 
(director) หรือเลขานุการของนิติบุคคลที่เกี่ยวของกับนิติบุคคลดังกลาวดวย ในกรณีที่ไมไดเปนนิติบุคคล  
บุคคลที่เกี่ยวของใหรวมถึงผูที่รวมกระทําการ หรือมีสวนรวมกระทําการใด ๆ กับบุคคลดังกลาว 

** มาตรา 1041B (3) แหง Corporation Act 
*** มาตรา 1041B (4) แหง Corporation Act 
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หลักทรัพยที่ซื้อขายกันตลาดหลักทรัพยคงที่ หรือสูงขึ้นผิดปกติ หรือตํ่าลงผิดปกติ* หรือทําใหราคา
หลักทรัพยที่ซื้อขายกันในตลาดหลักทรัพยมีความเปลี่ยนแปลงอยางรวดเร็ว** ซึ่งไมเปนไปตาม        
อุปสงคและอุปทานที่แทจริง 

3.2.1.6 การแพรข าวอัน เปน เท็ จให เลื่ องลือ  (Dissemination of 
information about illegal transactions) 

มาตรา 1041D แหง Corporation Act กําหนดหามมิใหบุคคลใด
ทําการแพรกระจายหรือเผยแพรหรือเกี่ยวของกับการกระทําดังกลาว ซึ่งขอมูลเกี่ยวกับฐานะทาง
การเงินหรือขอมูลอ่ืนใดที่มีผลกระทบตอราคาหลักทรัพยที่ซื้อขายกันในตลาดหลักทรัพย อันอาจ
ทําใหราคาหลักทรัพยนั้น ๆ ข้ึนหรือลงหรือคงที่ ซึ่งไมเปนไปตามอุปสงคและอุปทานที่แทจริง ถา
หากการกระทํานั้น ๆ สําเร็จลงจะเปนผลใหเปนการละเมิดบทบัญญัติในมาตรา 1041A ,1041B, 
1041C ,1041E หรือ 1041F แหง Corporation Act*** และจากการกระทําดังกลาวของบุคคลนั้น
หรือผูที่เกี่ยวของกับบุคคลนั้น ไดรับหรืออาจไดรับไมวาโดยทางตรงหรือทางออม ซึ่งคาตอบแทน
หรือผลประโยชนจากการแพรกระจายหรือเผยแพรหรืออนุญาตใหแพรกระจายหรือเผยแพรขอมูล
เกี่ยวกับฐานะการเงินหรือขอมูลอ่ืนใด**** 

3.2.1.7 การซ้ือขายหลักทรัพยโดยใชขอมูลภายใน (Insider Trading) 

มาตรา 1043A แหง Corporation Act ไดกําหนดหามมิใหบุคคล 
ผูครอบครองขอมูลภายใน***** เขาซื้อ ซื้อ จําหนายหลักทรัพย หรือเขาทําสัญญาที่จะกระทําการ            
ดังกลาวนั้น หรือจัดใหบุคคลอื่นเขาทําการดังกลาว หรือไดเปดเผยขอเท็จจริงหรือทําใหบุคคลอ่ืน
ไดรับขอเท็จจริงนั้น โดยรูหรือควรรูวาบุคคลอื่นนั้นจะกระทําการดังกลาวขางตน 

 
* มาตรา 1041C (1)(a) แหง Corporation Act 
** มาตรา 1041C (1)(b) แหง Corporation Act 
*** มาตรา 1041D (a) แหง Corporation Act 
**** มาตรา 1041D (a) แหง Corporation Act 
***** มาตรา 1042A แหง Corporation Act กําหนดนิยามคําวา “ขอมูลภายใน” หมายถึงขอเท็จจริงที่

ไมเปนที่รับรูโดยทั่วไป และหากขอเท็จจริงนั้นเปนที่รับรูโดยทั่วไปแลว บุคคลที่มีเหตุผลตามสมควรจะคาดวา            
ขอเท็จจริงนั้นจะมีผลกระทบอยางมากตอราคาหรือมูลคาของหลักทรัพย 
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3.2.1.8 การกระทําอันไมเปนธรรมในการซื้อขายหลักทรัพยกรณีอ่ืน 

(Market Misconduct) 

Corporation Act ไดกําหนดลักษณะของการกระทําที่เปนความ
ผิดเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมในการซื้อขายหลักทรัพย ซึ่งมีลักษณะทํานองเดียวกับความ
ผิดเกี่ยวกับหนาที่ในการเปดเผยขอมูลในการออกและเสนอขายหลักทรัพยไวดวย ซึ่งมีสาระสําคัญ
ดังนี้ 

(1) ก า รห า ม ทํ า ข อ มู ล อั น เป น เท็ จ  (False or misleading 
statements) ตามที่กําหนดไวในมาตรา 1041E ซึ่งเปนการหามมิใหบุคคลใดจัดทําขอมูลอันเปน
เท็จหรือเผยแพรขอมูลอันเปนเท็จในสวนที่เปนสาระสําคัญ ซึ่งนาจะเปนการชักจูงใหบุคคลอ่ืนเขา
ซื้อหรือจําหนายหลักทรัพยหรือทําใหราคาหลักทรัพยสูงขึ้น หรือลดลงหรือคงไว หรือเปนการพยุง
ราคาหลักทรัพยนั้น โดยรูหรือควรรูวาขอมูลนั้นเปนเท็จหรืออาจชักนําใหเขาใจผิดในสาระสําคัญ 

(2) การชักจูงบุคคลอื่นเขาทําการซื้อขายหลักทรัพย (Inducing 
persons to deal) ตามที่กําหนดไวในมาตรา 1041F ซึ่งเปนการหามมิใหบุคคลใดทําการชักจูงให
บุคคลอื่นเขาซื้อขายหลักทรัพยโดยการบอกกลาวหรือคาดการณ โดยรูหรือควรจะรูอยูวาคําบอก
กลาวนั้นเปนเท็จหรืออาจทําใหเขาใจผิด หรือหลอกลวง หรือโดยการปกปดขอเท็จจริงอันเปนสาระ
สําคัญโดยทุจริต 

3.2.2 การบังคับใชกฎหมายเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการ
ซ้ือขายหลักทรัพย 

3.2.2.1 การฟองเรียกคาเสียหาย 

เปนการดําเนินการโดยผูที่ไดรับความเสียหายจากการกระทํา            
อันไมเปนธรรม โดยมีลักษณะทํานองเดียวกับประเทศสหรัฐอเมริกา 

3.2.2.2 การบังคับทางอาญา 

การละเมิดบทบัญญัติเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับ
การซื้อขายหลักทรัพยที่กําหนดไวใน Corporation Act  มีโทษปรับไมต่ํากวา 22,000 เหรียญ                      
ออสเตรเลีย หรือจําคุก 5 ป หรือทั้งจําทั้งปรับ ตามที่กําหนดไวในมาตรา1311(1) และในกรณีท่ีเปน
นิติบุคคล จะถูกปรับสูงสุด 5 เทาของผลประโยชน ตามมาตรา 1312   
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3.2.2.3 การลงโทษทางแพงในการกระทําความผิดเกี่ยวกับการ
กระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย  

ประเทศออสเตรเลียประสบปญหาในการบังคับใชกฎหมายกรณี
การกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย จึงไดกําหนดใหมีการลงโทษทางแพง   
เพื่อเพิ่มทางเลือกในการบังคับใชกฎหมายเพื่อชวยลดปญหาดังกลาว ซึ่งเปนการเสริมสรางความ
เชื่อมั่นแกผูลงทุนนอกเหนือจากบทลงโทษทางอาญา หรือการฟองรองเรียกคาเสียหายเพื่อชดเชย
ความเสียหายของผูลงทุน 

ประเทศออสเตรเลียไดเร่ิมนํามาตรการลงโทษทางแพงมาใชในป 
1901 ใน Custom Act 1901 และเริ่มนํามาใชใน Corporations Law ในป 1993  โดย Australia 
securities and investment commission (“ASIC”) เปนผูมีอํานาจเสนอใหศาลพิจารณาวามีการ
ฝาฝนบทบัญญัติที่มีโทษทางแพงหรือไม   

(1) รูปแบบของมาตรการ 
ตามมาตรา 1317DA ของ Corporation Act  แบงมาตรการ

ลงโทษทางแพงออกเปน 3 ลักษณะคือ 
1. มาตรการลงโทษทางแพง (Civil penalty) แบงไดเปน 2 

ประเภท ไดแก 
ก. ม า ต รก า ร  corporation/ scheme civil penalty         

ซึ่งเปนมาตรการที่ใชกับการฝาฝนหรือไมปฏิบัติตามบทบัญญัติในสวนการกํากับดูแลบริษัท เชน 
ในเรื่องหนาที่ของกรรมการหรือผูบริหารของบริษัท เปนตน 

กรณีที่มีการกําหนดโทษปรับทางแพงเปนไปตาม
หลักเกณฑในมาตรา 1317E ของ Corporation Act  ซึ่งกําหนดวา ศาลอาจมีคําสั่งให ผูถูก              
กลาวหาชําระคาปรับทางแพงได เมื่อเปนไปตามเงื่อนไขดังตอไปนี้ 

1) ศาลมีคําวินิจฉัยวาผูถูกกลาวหาฝาฝนบท
บัญญัติที่กําหนดมาตรการ corporation/ scheme civil penalty แลว 

2) ปรับไดเปนจํานวนไมเกิน 200,000 เหรียญ 
3) การฝาฝนดังกลาวกระทบตอประโยชนของ

บริษัทหรือผูถือหุนอยางมีนัยสําคัญ หรือกระทบตอความสามารถในการชําระหนี้ของบริษัทอยางมี
นัยสําคัญ 
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ข. มาต รก าร  financial services civil penalty  ซึ่ ง

เปนมาตรการที่ใชกับการฝาฝนหรือไมปฏิบัติตามบทบัญญัติในสวนการกํากับดูแลเร่ืองหลักทรัพย
และตลาดหลักทรัพย เชน การกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย หรือการ           
เปดเผยขอมูลภายหลังการเสนอขายหลักทรัพย เปนตน 

2. มาตรการปองกัน (injunctions)  
ตามมาตรา  1324 ของ Corporation Act  กําหนดให

อํานาจ ASIC ในกรณีที่ ASIC เห็นวาบุคคลใดกระทําการ หรือจะกระทําการฝาฝนกฎหมาย หรือ
พยายามกระทําความผิดตามกฎหมาย หรือสนับสนุนกระทําความผิด หรือมีสวนเกี่ยวของหรือ         
สมคบกันกระทําความผิดตามกฎหมาย ASIC อาจรองขอตอศาลเพื่อใหการกําหนดมาตรการ          
ปองกันเพื่อระงับหรือปองกันมิใหบุคคลดังกลาวกระทําความผิดได  

ในกรณีที่ศาลจะมีคําสั่งใหบุคคลงดเวนกระทําการใด 
ศาลตองคํานึงถึงปจจัยดังตอไปนี้ประกอบกัน 

1) บุคคลดังกลาวจะกระทําการฝาฝนกฎหมายซ้ําอีก 
หรือจะกระทําการดังกลาวอยางตอเนื่อง 

2) พฤติกรรมในอดีตของบุคคลดังกลาวที่ เปนการ               
ฝาฝนกฎหมายในลักษณะดังกลาว และ 

3) โอกาส เกิ ดความ เสี ยห ายอย างมี นั ยสํ าคัญ                
อันเนื่องมาจากการกระทําของบุคคลดังกลาว 

ในกรณีที่ศาลจะมีคําส่ังใหบุคคลตองกระทําการใด ศาล
ตองคํานึงถึงปจจัยดังตอไปนี้ประกอบกัน 

1) บุคคลดังกลาวจะไมกระทําการที่กําหนดอีก หรือจะ
ยังคงไมกระทําการนั้นตอไป 

2) พฤติ กรรม ในอดี ตของบุ คคลดั งกล าวที่ เคย                  
ไมกระทําการดังกลาว และ 

3) โอกาส เกิ ดความ เสี ยห ายอย างมี นั ยสํ าคัญ                  
อันเนื่องมาจากไมการกระทําของบุคคลดังกลาว 
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3. การกําหนดมาตรการปองกันชั่วคราวและการสั่งใหชดใช
คาเสียหาย 

ตามมาตรา 1324 (8) ของ Corporation Act  ระหวาง
การพิจารณาศาลอาจกําหนดมาตรการปองกันชั่วคราวก็ได แตหามมิใหศาลกําหนดเปนเงื่อนไขใน
การเรียกใหผูรองหรือบุคคลใดตองกระทําการใดเพื่อเปนประกันความเสียหาย นอกจากการ
กําหนดมาตรปองกันใหบุคคลใดตองกระทําการหรืองดเวนกระทําการแลว ศาลอาจมีคําส่ังให
บุคคลที่ถูกกลาวหาตองชําระคาเสียหายใหแกผูไดรับความเสียหายเปนการเพิ่มเติมหรือแทนการ
กําหนดใหตองกระทําการหรืองดเวนกระทําการก็ได ตามที่กําหนดไวในมาตรา 1324 (10) ของ 
Corporation Act 

(2) การดําเนินการ 
ในกรณีที่ ASIC เห็นวามีการกระทําผิดตามบทบัญญัติที่มี

มาตรการบังคับทางแพง ASIC สามารถรองขอตอศาลเพื่อใหวินิจฉัยวาผูถูกกลาวหาฝาฝนบท
บัญญัติดังกลาว (declaration of contravention)* โดยหากศาลเห็นวามีการฝาฝนบทบัญญัติที่มี
โทษทางแพง  ศาลก็จะมีคําประกาศการฝาฝนบทบัญญัติที่มีโทษทางแพง (declaration of 
contravention) โดยตามมาตรา 1317E (2) คําประกาศการฝาฝนของศาลนั้นจะตองมีขอมูล                
ดังตอไปนี้   

1. ศาลที่ทําคําประกาศดังกลาว 
2. บทบัญญัติที่ถูกฝาฝน 
3. บุคคลที่ทําการฝาฝน 
4. การกระทําที่เปนการฝาฝน 
5. บริษัทหรือบุคคลภายใตการกํากับดูแล (registered 

scheme) ที่การกระทําที่ฝาฝนเกี่ยวของ 

เมื่อศาลไดมีคําประกาศการฝาฝนบทบัญญัติที่มีโทษทางแพง
แลว  ASIC สามารถดําเนินการได 3 ประการ คือ 

1. การดําเนินการเพื่ อใหศาลมีคําสั่ งป รับ  (pecuniary 
penalty orders) เมื่อศาลมีคําสั่งปรับผูกระทําความผิดแลว คาปรับดังกลาวจะมีลักษณะเปนหนี้
ทางแพง (civil debt) ที่ผูกระทําความผิดจะตองชําระใหแก ASIC (ในนามของรัฐ) โดย ASIC หรือ

 
* มาตรา 1317E และ มาตรา 1317J (1) ของ Corporation Act  ทั้งนี้ บริษัทหรือผูเสียหายอาจรองขอ

ตอศาลเพื่อใหมีคําสั่งใหผูถูกกลาวหาชดใชคาเสียหาย (compensation order) ได 
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รัฐสามารถบังคับใหมีการจายคาปรับในลักษณะที่เหมือนวาคําสั่งปรับนั้นไดผานกระบวนการทาง
แพง (civil proceedings) แลว และหนี้ที่เกิดจากคําสั่งนั้นเปนหนี้ตามคําพิพากษา (judgment 
debt)   

2. การดําเนินการเพื่อใหศาลมีคําสั่งใหผูบริหารของบริษัท
พนจากหนาที่  (disqualification order) 

ศาลจะสั่งใหผูบริหารของบริษัทพนจากหนาที่ในระยะ
เวลาที่ศาลเห็นสมควรถา 

ก. มีการฝาฝนบทบัญญัติตามที่กฎหมายกําหนด 
ข. ศาลเห็นวาการใหพนจากการบริหารบริษัทนั้นมี

เหตุผล 
3. การดําเนินการใหศาลมีคําสั่งชดใชคาเสียหายใหแก

บุคคลที่ไดรับความเสียหายจากการฝาฝน (Compensation orders) 
สําหรับการเรียกรองคาเสียหายจากการฝาฝนบท

บัญญัติที่มีโทษทางแพงนั้น นอกจาก ASIC แลว  เอกชนยังสามารถรองขอตอศาลใหศาลมีคําสั่ง
กําหนดคาเสียหายได   โดยการกําหนดคาเสียหายศาลจะคํานึงถึงกําไรที่ไดรับจากการฝาฝนและ
มูลคาที่ลดลงของทรัพยสิน ที่เกิดขึ้นจากการฝาฝนดวย 

(3) รูปแบบของกระบวนวิธีพิจารณาความ 
1. การพิจารณาความผิดที่มี โทษทางแพงเปนไปตาม

กฎหมายวาดวยพยานหลักฐานและวิธีพิจารณาความแพง* ซึ่งเปนไปตามหลักการชั่งน้ําหนัก
พยานหลักฐานกลาวคือคูความฝายใดนําสืบพยานหลักฐานใหศาลเชื่อวามีน้ําหนักรับฟงไดมาก
กวากัน ฝายนั้นเปนฝายชนะคดี 

2. การใชสิทธิรองขอตอศาลของ ASIC ตองกระทําภายใน 
6 ปนับแตวันที่มีการฝาฝนเกิดขึ้น 

 
* มาตรา 1317Lของ Corporation Act   
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3. พยานหลักฐานที่ผูถูกกลาวหาจัดทําหรือนํามาแสดงเปน
โทษแกตนเองในกระบวนพิจารณาทางแพงไมสามารถนําไปใชไดในกระบวนพิจารณาทางอาญา
ในการกระทําเดียวกัน (Self-incrimination) เวนแตผูถูกกลาวหาจะทําหรือใชพยานหลักฐานเท็จใน
กระบวนพิจารณาทางแพง*  

3.2.2.4 ความสัมพันธของการดําเนินการบังคับใชกฎหมายเกี่ยวกับ
การกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซ้ือขายหลักทรัพยของประเทศออสเตรเลีย 

การดําเนินการของ ASIC เพื่อใหศาลมีคําวินิจฉัย หรือการที่บริษัท
หรือผูเสียหายรองขอใหศาลมีคําสั่งใหผูถูกกลาวหาชดใชคาเสียหายไมเปนการตัดสิทธิการดําเนิน
การทางอาญาของพนักงานอัยการตาม the Director of Public Prosecutions Act 1983  อยางไร
ก็ดี ลําดับการเริ่มกระบวนการในแตละดานจะมีผลกับการดําเนินการอีกดานหนึ่งดังน้ี 

(1) กรณีที่มีการดําเนินการทางแพงภายหลังการดําเนินการทาง
อาญา มาตรา 1317M ของ Corporation Act  กําหนดวาในกรณีที่ ผูกระทําความผิดถูกศาล
พิพากษาลงโทษในคดีอาญาแลว ศาลจะมีคําสั่งใหบุคคลดังกลาวชําระคาปรับทางแพงใน                
ความผิดเดียวกันอีกไมได 

(2) กรณีที่มีการดําเนินการทางอาญาระหวางการดําเนินการทาง
แพง มาตรา 1317N  ของ Corporation Act  กําหนดใหพักการดําเนินการทางแพงไวเมื่อมีการเริ่ม
ดําเนินการทางอาญากับผูถูกกลาวหากระทําความผิดในการกระทําเดียวกัน ทั้งนี้ จะกลับมา
ดําเนินการทางแพงอีกไดตอเมื่อศาลมิไดพิพากษาลงโทษผูถูกกลาวหาดังกลาว แตหากบุคคล             
ดังกลาวถูกพิพากษาลงโทษใหงดการดําเนินการทางแพง  

(3) กรณีที่มีการดําเนินการทางอาญาภายหลังการดําเนินการ
ทางแพง การดําเนินการทางอาญาสามารถกระทําได แมวาผูถูกกลาวหาจะถูกบังคับโดยมาตรการ
ทางแพง โดยมีการดําเนินการอยางใดอยางหนึ่งดังตอไปนี้ 

1. การวินิจฉัยวาบุคคลดังกลาวกระทําผิด 
2. มีคําสั่งใหบุคคลดังกลาวชําระคาปรับทางแพง 
3. มีคําสั่งใหบุคคลดังกลาวชดใชคาเสียหาย 
4. มีคําสั่งหามบุคคลดังกลาวดํารงตําแหนงบริหารใน

บริษัท 

 
* มาตรา 1317Q ของ Corporation Act   
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ตารางที่ 2  การดําเนินการบังคับใชกฎหมายเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขาย 
หลักทรัพยของประเทศออสเตรเลีย 

 
รูปแบบ มาตรการ ผูดําเนินการ วิธีพิจารณาความ 

การดําเนินการ
ทางอาญา 
 

- การจําคุก 
- การปรับทาง 
     อาญา 

พนักงานอัยการ  
(โดยการเสนอของ 
ASIC หรือจากการคน
พบการกระทําความ
ผิดเอง) 

- มาตรฐานการ
พิสูจนเปนแบบ 
“พิสูจนโดย
ปราศจากขอสงสัย
วาจําเลยกระทํา
ความผิดจริง” 
(prove beyond a 
reasonable 
doubt) 

การดําเนินการ
ทางแพง 

- กําหนดมาตรการ 
ปองกัน 

- การเรียกคาเสียหาย 
- การปรับทางแพง 

ASIC - มาตรฐานการ
พิสูจนเปนแบบ          
ชั่งน้ําหนักพยาน
หลักฐาน (prove 
by a 
preponderance 
of the evidence 
that the 
defendant 
committed the 
violation) 

 



 
 
 

                                                 

บทที่ 4 

แนวทางในการกําหนดโทษทางแพงในกฎหมายวาดวยการกระทํา 
อันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย 

4.1 ขอความคิดทั่วไปเกี่ยวกับการบังคับใชกฎหมาย 

กฎหมายของแตละประเทศยอมมีหลากหลายสาขาเพื่อใหรองรับกิจกรรมที่เกิดขึ้นใน
สังคม การบังคับใชกฎหมายก็ยอมมีวิธีการที่แตกตางกันไปดวย ข้ึนอยูกับนโยบายของรัฐในการ
กําหนดวิธีการบังคับใชกฎหมายใหมีความเหมาะสมกับสภาพกิจกรรมที่เกิดขึ้นในสังคม  

ในอดีตแนวคิดของการบังคับใชกฎหมาย มาจากการตอบแทนการกระทําของสมาชิก
ในสังคม เมื่อมีสมาชิกของสังคมกระทําความผิดหรือกอใหเกิดความเสียหายขึ้น สังคมจะตอบแทน
การกระทํานั้นดวยการลงโทษตามหลักกฎหมายมูลฐานสองหลักที่แตกตางกัน ไดแก การบังคับ
ทางอาญา (Criminal sanctions) และการเยียวยาความเสียหายทางแพง (Civil Remedies)1  จาก
คําอธิบายในอดีตระหวางกระบวนการทางกฎหมายสองหลักใหญๆ ดังกลาว ซึ่งไดแบงแยกความ
รับผิดทางอาญาออกจากการเยียวยาความเสียหายทางแพงอยางชัดเจนทําใหเกิดการวางหลักนิติ
ปรัชญาเกี่ยวกับกฎหมายอาญาและกฎหมายแพงแตกตางกันคือหลักนิติปรัชญาของกฎหมาย
อาญาคือการลงโทษ ในขณะที่หลักนิติปรัชญาของกฎหมายแพงคือการเยียวยาชดใชความเสีย
หาย   

กฎหมายแพงถูกตราขึ้นโดยการยอมรับความสัมพันธระหวางเอกชน การบังคับใช
กฎหมายจึงมีวัตถุประสงคเพื่อบังคับใหเปนไปตามเจตนาของคูกรณี ในความเปนจริงการบังคับใช
กฎหมายแพงจึงไมมีความยุงยากมากนัก เพราะเมื่อเกิดกรณีพิพาทขึ้น คูกรณีแตละฝายตอง
พยายามแสดงใหศาลเห็นเจตนาที่แทจริงของตนในการเขาทํานิติสัมพันธกับคูกรณีอีกฝายหนึ่ง         
จึงเปนที่มาของมาตรฐานในการรับฟงพยานหลักฐานของศาลโดยการชั่งน้ําหนักพยานหลักฐาน 
(Preponderance of Evidence) และตัดสินใหฝายที่พิสูจนพยานหลักฐานใหมีความนาเชื่อถือ
มากกวาเปนฝายชนะคดี  ดังนั้น ในคดีแพงจึงอาจพบไดวาพยานหลักฐานของคูกรณีฝายที่ชนะคดี

 
1 Kenneth  Mann,  Punitive civil sanctions : The middleground between criminal and civil law 

[Online]. 1992, Available from: http.//www.web2westlaw.com[2004, November 29] p.6. 
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ยังมีความนาสงสัยอยู นอกจากนี้ เนื่องจากเจตนารมณของกฎหมายแพงยอมรับใหเอกชนสามารถ
ตกลงกันเองได ในการพิจารณาคดีแพงจึงยอมรับใหมีการทากันในศาลและพิพากษาใหตามคําทา
นั้นไดโดยไมตองมีการพิจารณาพยานหลักฐานตอไป 

ในทางตรงขาม กฎหมายอาญาถูกตราขึ้นเพื่อคุมครองใหสังคมปลอดภัยจากการ
กระทําที่เปนอันตราย ผลของการกระทําความผิดจึงมีโทษที่รุนแรง และกลไกที่รัฐกําหนดเพื่อ
บังคับใชกฎหมายอาญาจึงมีบุคคลเขามาเกี่ยวของหลายฝาย ไมวาจะเปนตํารวจ พนักงานอัยการ 
ผูพิพากษา ตลอดจนกรมราชทัณฑ  ดังนั้นกฎหมายอาญาจึงเปนเรื่องของการชั่งน้ําหนักระหวาง
ความปลอดภัยของสังคมฝายหนึ่ง และสิทธิของเอกชนผูตองสงสัยฝายหนึ่ง มาตรฐานในการรับฟง
พยานหลักฐานของศาลในคดีอาญากอนที่จะพิพากษาลงโทษผูกระทําความผิดจึงตองมีความ
เครงครัด ยึดหลักที่วาตองพิสูจนจนสิ้นสงสัยวาจําเลยกระทําความผิดจริงจึงลงโทษจําเลยได 
(Prove Beyond a Reasonable Doubt) 

ระบอบวิธีคิดที่วากฎหมายอาญาอยูบนแนวคิดของการลงโทษ ในขณะที่กฎหมาย
แพงอยูบนแนวคิดของการเยียวยาความเสียหาย ทําใหกฎหมายทั้งสองระบบมีความแตกตางกัน
ทั้งในดานของวัตถุประสงคตลอดจนกฎเกณฑเกี่ยวกับกระบวนวิธีพิจารณาความ ซึ่งความ           
แตกตางกันดังกลาวเปนเพราะการวางรูปแบบการออกกฎหมาย การจําแนกการปรับใชใน             
ความผิดแตละคดีโดยศาล และคําอธิบายในรูปของตําราและบทความทางวิชาการตาง ๆ ดังจะ
เห็นไดจาก คําอธิบายความหมายตามพจนานุกรมทางกฎหมาย ซึ่งไดใหความหมายของกฎหมาย
แพง (civil law) กฎหมายวิธีพิจารณาความแพง (civil procedure) กฎหมายอาญา (criminal 
laws) และกฎหมายวิธีพิจารณาความอาญา (criminal procedure) ไวดังนี้ 

กฎหมายแพง หมายความวา กฎหมายที่กลาวถึงเอกชนหรือสิทธิสวนบุคคล และการ
เยียวยาความเสียหาย* 

กฎหมายวิธีพิจารณาความแพง หมายความวา กฎหมายที่กําหนดวิธีการในการ
พิจารณาคดีแพง** 

 
* Civil law  : Laws concerned with civil or private rights and remedies, as contrasted with 

criminal laws. 
** Civil procedure : Body of law concerned with methods, procedures and practices used in 

civil litigation. 
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กฎหมายอาญา หมายความวา กฎหมายที่จัดทําขึ้นโดยมีวัตถุประสงคที่จะปองกัน        
มิใหเกิดภยันตรายในสังคมโดยกําหนดการกระทําอันเปนความผิดอาญา และกําหนดโทษสําหรับ
การกระทําความผิดนั้น* 

กฎหมายวิธีพิจารณาคดีอาญา  หมายความวา  กฎหมายที่กําหนดเกี่ยวกับ                
วิธีการสืบสวนและสอบสวนคดีอาญา ตลอดจนวิธีพิจารณาและการกําหนดโทษแกผูกระทํา           
ความผิด** 

นอกจากนี้ ในทางตําราก็มีการแบงความรับผิดแบงออกเปน 2 ประเภทอยางชัดเจน 
คือ ความรับผิดทางอาญา และความรับผิดอื่น ซึ่งความรับผิดแตละประเภทมีวัตถุประสงค เนื้อหา
สาระ ตลอดจนวิธีพิจารณาที่มีความแตกตางกัน กลาวคือ  

(1) ค ว าม รั บ ผิ ด ท า งอ าญ า  (Criminal contravention)  ใน ท า งตํ า ร า แ ล ว                
ความรับผิดทางอาญามีวัตถุประสงคเพื่อปองกันมิใหมีการกระทําใดการกระทําหนึ่งเกิดขึ้นและ
เพื่อลงโทษผูกระทํานั้น โดยในสวนของการลงโทษ  ผูมีอํานาจในการดําเนินการกับผูกระทํา       
ความผิดไมวาจะเปนการสืบสวน สอบสวน และการฟองรองคดี ไดแกเจาหนาที่ของรัฐคือ               
เจาหนาที่ตํารวจและพนักงานอัยการ 

(2) ความรับผิดอ่ืน  (Non-criminal contravention)  ในทางตํารา ความรับผิดอื่น ๆ 
นอกเหนือจากความรับผิดทางอาญาแลวจะหมายถึงการเยียวยาผูเสียหาย (Redress) โดยที่         
ผูกระทําความผิดตองยุติการกระทําที่กอใหเกิดความเสียหายแกผูอ่ืน รวมทั้งการชดเชยความ           
เสียหายที่เกิดจากการกระทําของตนดวย (Compensate) 

 
* Criminal law : The substantive criminal law is that law which for the purpose of preventing 

harm to society, (a) declares what conduct is criminal, and (b) prescribes the punishment to be 
imposed for such conduct. It includes the definition of specific offenses and general principles of 
liability. Substantive criminal laws are commonly codified into criminal or panel codes.  

** Criminal procedure : The rules of law governing the procedures by which crimes are 
investigated, prosecuted, adjudicated, and punished. Generic term to describe the network of laws 
and rules which govern the procedural administration of criminal justice.  
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4.1.1 หลั ก ก ารที่ สํ า คัญ ขอ งกฎ หม ายแพ งแ ล ะกฎ หม ายอ าญ า                    
(The Paradigms of Civil and Criminal law) 2 

ในการอธิบายเกี่ยวกับลักษณะเฉพาะของกฎหมายแพงและกฎหมายอาญา 
จะตองศึกษาถึงการกําหนดการกระทําอันเปนความผิดหรือการกระทําอันจะตองรับผิด (Wrongs) 
วัตถุประสงคของกฎหมาย (Purposes)  กระบวนวิธีพิจารณาความ (Procedures) ตลอดจนวิธี
การเยียวยาแกไข (Remedies)  ซึ่งเปนสมมติฐานที่จะทําใหเห็นหลักเกณฑทั่วไปที่สรางลักษณะ
เฉพาะที่มีความแตกตางกันระหวางกฎหมายแพงและกฎหมายอาญา ซึ่งมีขอพิจารณาตอไปนี้ 

4.1.1.1 การกระทําอันเปนความผิด 

ในการกําหนดการกระทําอันเปนความผิดที่จะเปนเหตุใหตอง        
รับโทษ มีองคประกอบสําคัญ 2 ประการที่จะตองพิจารณา กลาวคือ 

(1) องคประกอบทางดานจิตใจ หรือองคประกอบภายใน 
ในระบอบของกฎหมายอาญา องคประกอบภายในของ         

ผูกระทําความผิดคือ เจตนาราย (Mens rea) ซึ่งเปนความรับผิดทางอัตวิสัย (Subjective liability) 
อันเปนลักษณะเฉพาะของกฎหมายอาญาที่มีที่มาจากระบบกฎหมายของประเทศอังกฤษ (rooted 
in English legal sources) และโดยทั่วไปแลวหลักการดังกลาวนี้จะไมมีปรากฏอยูในหลักเกณฑ
เกี่ยวกับความรับผิดในทางแพงดวย 

นับตั้งแตในชวงกลางของศตวรรษที่ 13 ระบบกฎหมาย
อังกฤษไดใหความสําคัญอยางมากกับองคประกอบทางดานจิตใจในกฎหมายอาญา Henry 
Bracton เคยกลาวไววา “ความคิดภายในใจเปนสิ่งที่สะทอนถึงการกระทํา และอาชญากรรมไมมี
วันจะเกิดขึ้นไดโดยปราศจากความตั้งใจที่จะกระทําการรายนั้น” แมวาทั้งในกฎหมายแพงและ
กฎหมายอาญาตางก็กําหนดเรื่องของความสมัครใจในการเขากระทําการอันเปนความผิด             
แตในระบอบของกฎหมายแพง กลับอยูบนหลักการของความรับผิดทางภาวะวิสัย  (Objective 
liability) โดยไมคํานึงถึงถึงองคประกอบทางดานจิตใจเปนหลักในการพิจารณา ดังนั้นจึงอาจกลาว
ไดวาแมเปนการกระทําโดยขาดความระมัดระวังหรือประมาทก็ถือไดวามีความรับผิดตามกฎหมาย
แพงแลว 

 
2Ibid., pp.6-9. 
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ในระบอบของกฎหมายแพงจะกําหนดใหบุคคลจะตอง            
รับผิด เมื่อบุคคลนั้นทําผิดไปจากระเบียบการดําเนินชีวิตตามมาตรฐานของวิญูชนในสังคม             
ซึ่งการกระทํานั้นอาจมาจากความไมรูก็ได 

(2) ผลของการกระทําความผิด 
ความแตกตางที่สําคัญสําหรับผลของการกระทําความผิด

ในกฎหมายแพงและกฎหมายอาญาก็คือผลของการกระทําความผิดอาญาจะตองเปนผลกระทบ
ตอสังคมสวนรวมเปนหลัก มิใชเปนเพียงกระทบตอผลประโยชนสวนตัวของบุคคลใดบุคคลหนึ่ง
เทานั้น  ในขณะที่ผลของการกระทําความผิดตามกฎหมายแพงอาจเปนเพียงการกระทบตอ         
ผลประโยชนของบุคคลใดบุคคลหนึ่งหรือผูซึ่งไดรับความเสียหายเปนการเฉพาะตัวก็ได 

4.1.1.2 วัตถุประสงคของกฎหมาย   

กฎหมายอาญามีวัตถุประสงคคือการควบคุมพฤติกรรมที่มี
ลักษณะแปลกแยกไปจากวิถีชีวิตของผูคนในสังคม  (Antisocial behavior)  ทั้ งนี้  ในทาง               
ประวัติศาสตรของแนวความคิดทางกฎหมายอาญามาจากหลักการแกแคนทดแทนตอผูกระทํา
ความผิด (Retribution) เพื่อใหผูกระทําความผิดไดรับผลแหงการกระทําของตน แตหลักการ             
แกแคนทดแทนดังกลาวไมใชองคประกอบของทฤษฎีที่วาดวยการควบคุมสังคมที่กลาวถึง                
การแยกตัวผูกระทําความผิดออกจากสังคม เพื่อไมใหผูนั้นกอใหเกิดภยันตรายตอสังคมไดอีก             
แตอยางใด (Social control) ซึ่งหลักการแกแคนทดแทนนี้ ไดกลาวถึงไวในทฤษฎีของคานต*            
(The Kantian) วาหลักการแกแคนทดแทนไมมีเหตุผลรองรับที่ดีพอและไมสามารถอธิบายไดวา
การแกแทนทดแทนกอใหเกิดประโยชนใด ๆ ในการควบคุมสังคมได แตการใชวิธีการลงโทษในทาง
กฎหมายอาญาก็สอดรับกับทั้งหลักการแกแคนทดแทน และหลักการคุมครองสังคมโดยการขจัด
คนผิดออกจากสังคมไดทั้ง 2 หลักการ 

หลักการของกฎหมายแพงคือการเยียวยาความเสียหาย ซึ่งเปน
หลักการที่สะทอนมาจากหลักกฎหมายวาดวยละเมิด ดังที่ William L. Prosser ไดกลาวไวใน 
Handbook of the law of torts วา กฎหมายแพงเปนการเยียวยาความเสียหายตอปจเจกบุคคล
โดยตรง มากกวาที่จะใชเปนวิธีบังคับเพื่อเยียวยาสังคม และ William Blackstone ไดใหความ
หมายของกฎหมายแพงวา “กฎหมายแพงคือการชําระคาเสียหาย” คือเปน “ความผิดสวนบุคคล” 
(Private Wrong)  ในขณะที่ การกระทําความผิดอาญามีลักษณะเปน  “การทําใหเกิดความ         

 
*เอมมานูเอล คานต (Emanuel Kant) นักปรัชญาที่สําคัญชาวเยอรมัน เจาของทฤษฎีอัตวิสัย 
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เสียหายตอประชาชน” (Public Mischief) ผูกระทําความผิดอาญาจึงสมควรจะถูกลงโทษเพื่อเปน
การรักษาความปลอดภัยในประโยชนสวนรวมของสังคม โดยการปองกันหรือลงโทษการกระทําที่
เปนการละเมิดกฎหมายเหลานั้น และสรางความหวาดกลัวที่จะถูกลงโทษหรือเสมือนเปนดาบของ           
ผูปกครองสังคมนั้น ๆ  

แนวความคิดของการบังคับใชกฎหมายมีหลากหลาย บางแนวคิด
มองวาการลงโทษเปนไปเพื่อลงโทษผูกระทําความผิดจริง ๆ ในขณะที่บางแนวคิดมองวาการ             
ลงโทษเปนมาตรการที่รัฐใชเพื่อปองกันการกระทําอันมีเจตนาราย ซึ่งทั้งสองแนวคิดดังกลาวมิอาจ
แยกเปนอิสระจากกันได  อยางไรก็ดีการบังคับใชกฎหมายโดยการลงโทษยังคงมีความจําเปนใน
การบังคับใชกฎหมายอาญาอยู เนื่องจากตามระบอบของกฎหมายอาญา หลักการที่มีความสําคัญ
คือการลงโทษนั่นเอง 

อยางไรก็ดี รัฐและศาลมีความพยายามที่จะหามาตรการบางอยาง
มาทดแทนการลงโทษตามแบบดั้งเดิมของกฎหมายอาญา ทําใหทฤษฎีกฎหมายอาญาและ
กฎหมายแพงสมัยใหมเปลี่ยนไป กลาวคือตางก็มีวัตถุประสงครวมกันในการคุมครองสังคม ซึ่งใน
ระบบวิธีคิดกอนหนานี้ มีเพียงแนวคิดที่วากฎหมายอาญาเทานั้นที่มีวัตถุประสงคเปนเครื่องมือ     
เพื่อคุมครองสังคม แตไมเคยมีแนวคิดวากฎหมายแพงเปนเปนเครื่องมือในการควบคุมสังคม         
มากอนเลย  

4.1.1.3 การเยียวยาความเสียหาย (Remedy) 

การเยียวยาความเสียหายคือมาตรการที่ กํ าหนดโดยสภา                 
นิติบัญญัติ (legislature) ศาล หรือหนวยงานที่มีอํานาจทางบริหารในการบังคับใชกฎหมายกับผูที่
เกี่ยวของกับบทบัญญัติที่กําหนดเกี่ยวกับการกํากับดูแลการทําหนาที่ (conduct) หรือกําหนด
จํานวนเงินในฐานที่ไมปฏิบัติตามกฎหมาย 

ในทุก  ๆ ระบบกฎหมายจะตองมีการเยียวยาความเสียหาย                
ในอดีตวิธีการเยียวยาจะรวมไปถึง การเผาทั้งเปน (burning at the stake) การบังคับใหบําเพ็ญ 
สาธารณประโยชน (coerced public service) การจายเงิน และรวมถึงการจําคุก ซึ่งการเยียวยา
ทั้งหลายเหลานั้นตางบรรลุวัตถุประสงคของการลงโทษโดยกฎหมายแลว ไมวาจะเปนกฎหมาย
แพงหรือกฎหมายอาญา 

ในประวัติศาสตรของการบังคับใชกฎหมาย นักวิชาการไดแสดง
ลักษณะเดนของการเยียวยาในทางอาญาคือการจําคุก แตในแนวคิดกฎหมายอาญาสมัยใหม  
การเยียวยาในทางอาญาโดยวิธีการอื่น ๆ เชนการบังคับใหบําเพ็ญสาธารณประโยชนไดถูกนํามา
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ใชมากขึ้น เนื่องจากในบางครั้งโทษจําคุกไดกอใหเกิดภาระตามมา ไมวาจะเปนภาระของรัฐใน        
คาใชจายที่เกิดขึ้นจากการเลี้ยงดูนักโทษ และในบางครั้งโทษจําคุกไดสรางสถานการณที่เปน
อันตรายตอผูกระทําความผิด เนื่องจากผูรับโทษจําคุกสวนใหญมีพฤติกรรมที่เปนอันตรายตอ
สังคม ซึ่งอาจสรางปญหาใหกับผูกระทําความผิดอื่น หรืออาจทําใหผูกระทําความผิดอื่นมี          
พฤติกรรมที่แยลงได ดังนั้น ในระยะหลัง ๆ การเยียวยาทางกฎหมายอาญาอื่น ๆ จึงมักจะถูกนํามา
ใชบังคับมากกวาการจําคุก 

ในแงของกฎหมายแพง การเยียวยาความเสียหายถูกกําหนดมา
เปนพิเศษเพื่อชดเชยความเสียหายใหแกผูไดรับความเสียหายสําหรับความเสียหายนั้น ดังนั้นใน
การเยียวยาทางแพง ศาลจึงมักจะมีคําสั่งใหคูกรณีกลับคืนสูฐานะเดิม หรือมีคําสั่งใหจายเงินเพื่อ
เปนการชดเชยความเสียหาย 

4.1.1.4 กระบวนวิธีพิจารณา 

กระบวนวิธีพิจารณาคือการวางขอกําหนดเพื่อนําไปสูการพิจารณา
กําหนดวิธีการเยียวยาความเสียหาย ดังนั้น ความมีประสิทธิภาพของระบบกฎหมายใด  ๆ ในการ
ลงโทษผูกระทําความผิด สวนหนึ่งยอมข้ึนอยูกับลักษณะของกระบวนวิธีพิจารณาความ 

องคประกอบ 2 ประการที่แบงแยกลักษณะเดนของกระบวนวิธี
พิจารณาตามกฎหมายแพงและกฎหมายอาญา  คือ  1.กฎแหงการรับฟงพยานหลักฐาน 
(Evidentiary Rules) และ 2. ผูเร่ิมตนคดี (The Moving Party) 

(1) กฎแหงการรับฟงพยานหลักฐาน (Evidentiary Rules) 
กฎแหงการรับฟงพยานหลักฐาน เปนไปตามกฎแหงการ

ควบคุมพยานหลักฐาน (The Rules of Information Control) ซึ่งสะทอนใหเห็นแนวคิดที่แบงแยก
กันอยางชัดเจนสําหรับกระบวนวิธีพิจารณาทางแพงและทางอาญาในกระบวนวิธีพิจารณาทาง
อาญา กฎแหงพยานหลักฐานจะมีวิธีคุมครองผูตองหาเปนพิเศษสําหรับการสืบสวน สอบสวน  
การจํากัดการรับฟงพยานหลักฐานในคดีอาญา ตลอดจนการตองการความแนนอนในระดับสูง
กอนจะมีการกําหนดบทลงโทษในทางอาญา ในขณะที่ทางแพงจะไมมีความเครงครัดเทา อาจสรุป
ความแตกตางของการรับฟงพยานหลักฐานระหวางคดีแพงและคดีอาญา ไดดังนี้ 
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1. วิธีการที่ใชเพื่อใหเขาถึงขอมูล 
การเขาถึงขอมูลคือวิธีการที่โจทกและจําเลยใชในการ

แสวงหาพยานหลักฐานเพื่อนําสืบในศาล ซึ่งมีกฎที่สําคัญคือ กฎแหงการกําหนดอํานาจในการ          
สืบสวน เชน เวลาและสถานที่ในการคนหาพยานหลักฐาน และอํานาจในการบังคับพยานให             
สงเอกสารหรือใหคําใหการ เปนตน 

กระบวนวิธีพิจารณาคดีอาญาใหอํานาจรัฐ ในการ           
เขาถึงตัวบุคคลและอาณาเขตของนิติบุคคลเพื่อแสวงหาพยานหลักฐาน และมีสภาพบังคับเหนือ
เปาหมายของการสืบสวนมากกวากระบวนพิจารณาทางแพง จากการศึกษาพบวารัฐมีอํานาจใน
การแสวงหาพยานหลักฐานในกระบวนพิจารณาทางอาญามากกวาที่โจทกมีอยูเหนือจําเลยใน
กระบวนพิจารณาทางแพง ความมีอํานาจเหนือในกรณีนี้ เชน การที่ตํารวจมีอํานาจในการคนหา
พยานหลักฐาน โดยการขอออกหมายคน หรืออํานาจในการควบคุมตัวผูตองหาเพื่อนําไป                 
สอบปากคํา เปนตน 

2. แหลงของขอมูลที่จะนํามาประกอบการพิจารณาใน
กระบวนวิธีพิจารณา  

ในกระบวนวิธีพิจารณาสืบพยานหลักฐานเพื่อนําไปสู
การกําหนดโทษยอมข้ึนอยูกับความนาเชื่อถือของขอมูลที่นํามาพิจารณา (Subject of the 
Sanction) ในขอกําหนดเกี่ยวกับกระบวนวิธีพิจารณาทางอาญา เห็นไดชัดวามีขอจํากัดในการ         
สืบพยานมากกวาในคดีแพง โดยเฉพาะหลักในการรับฟงพยานหลักฐานในคดีอาญามีความ          
เขมงวดกวาในคดีแพง และหลักเกี่ยวกับพยานหลักฐานที่ตองหามรับฟงก็มีการนํามาใชอยาง   
กวางขวางในการพิจารณาคดีอาญามากกวาในการพิจารณาคดีแพง 

3. ระดับของความนาเชื่อถือของพยานหลักฐานกอนที่
ศาลจะกําหนดบทลงโทษ 

เนื่องจากการลงโทษทางอาญามีความรุนแรงและ         
กอใหเกิดผลกระทบมากกวาการเยียวยาทางแพง รวมทั้งทําใหผูได รับโทษทางอาญาเปน                   
ผูมีประวัติอาชญากรรมติดตัว ในขณะที่ผูที่ตองพายแพในคดีแพงไมมีประวัติอาชญากรรมเชนนั้น
ดังนั้น ในการพิจารณาคดีอาญา ศาลจึงตองการความเชื่อมั่นในระดับสูงวาจําเลยเปนผูกระทํา
ความผิดอยางไมมีขอสงสัย จึงจะกําหนดโทษแกจําเลย อันเปนที่มาของมาตรฐานการรับฟง
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พยานหลักฐานในคดีอาญา ซึ่งอยูในระดับที่โจทกจะตองนําสืบพยานหลักฐานใหศาลเชื่อไดวา          
ผูตองสงสัยไดกระทําความผิดจริงโดยไมมีขอสงสัย ในขณะที่การพิจารณาคดีแพงศาลตองการ
ความเชื่อมั่นเพียงในระดับที่เชื่อไดวาพยานหลักฐานของฝายใดนาเชื่อถือมากกวาก็จะเปนฝาย
ชนะคดี อันเปนที่มาของมาตรฐานการรับฟงพยานหลักฐานแบบชั่งน้ําหนักพยานหลักฐาน 

ดังนั้น จึงอาจมีความเปนไปไดที่ในการพิจารณาความ
ผิดอยางเดียวกัน ในการโตแยงกับจําเลยคนเดียวกันและภายใตพยานหลักฐานอยางเดียวกัน อาจ
ทําใหโจทกเปนผูชนะในคดีแพง ในขณะที่รัฐอาจเปนฝายแพในคดีอาญา ตัวอยางเชน ในประเทศ
สหรัฐอเมริกา พบวามีอุทาหรณที่เปนตัวอยางอธิบายความแตกตางในระบอบกระบวนวิธีพิจารณา
ทางแพงและกระบวนวิธีพิจารณาทางอาญาไดเปนอยางดี คือในคดีที่นายโอ.เจ ซิมปสัน ถูกอัยการ
ฟองเปนคดีอาญาฐานฆาตกรรมภรรยา ซึ่งตอมาเคาถูกตัดสินใหไมมีความผิด แตในภายหลังนาย
โอ.เจ ซิมปสัน ก็ถูกนําตัวขึ้นศาลในคดีแพงเพื่อใหชดใชคาเสียหายในการกระทําอันเดียวกัน แต
กลับถูกตัดสินใหตองชดใชคาเสียหายดังกลาว3 

(2) ผูเร่ิมตนคดี (The Moving Party) 
ระบอบประเพณีของกฎหมายแพงและกฎหมายอาญา

แสดงวารัฐไดสวมบทบาทเปนผูเร่ิมคดีในการดําเนินคดีอาญา ในขณะที่เอกชนจะเปนผูเร่ิมคดีใน
การดําเนินคดีแพง ซึ่งเปนการสะทอนแนวความคิดที่วารัฐควรเปนผูใชอํานาจในการใชมาตรการ
ลงโทษตอผูลวงละเมิดกฎหมายซึ่งเปนผูกอใหเกิดความเสียหายตอสังคม ในขณะที่ระบบกฎหมาย
แพงมีวัตถุประสงคเพื่อการเยียวยาความเสียหาย ซึ่งมีลักษณะเปนการละเมิดตอเอกชน จึงอาจ
กลาวไดวาการลวงละเมิดผลประโยชนของเอกชนในทางแพง จะถูกตอบสนองโดยการกระทําของ
เอกชนดวยกันเอง 

 
3 Staff Attorney, Division of Enforcement U.S. Securities & Exchange Commission,  The 

Advantages of a Dual System : Parallel Streams of Civil and Criminal Enforcement of the U.S. 
Securities Laws [Online]. 1998,  Available from: http://www.sec.gov/news/speech/speecharchive/ 
1998/spch222.htm. [2005 February 15] p.5. 
 

http://www.sec.gov/news/speech/speecharchive/
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ตารางที่ 3  ลักษณะเดนของการบังคับทางแพงและการบังคับทางอาญา 
 

เรื่อง การบังคับทางอาญา การบังคับทางแพง 

ลักษณะเดน ละเมิดกฎเกณฑของสังคม ละเมิดตอประโยชนของเอกชน 

ผูเร่ิมคดี รัฐ เอกชน 

ลักษณะของความผิด Objective Liability Subjective Liability 

วิธีพิจารณา - มีอํานาจในการเสาะหา    
ขอมูลมาก 

- มีขอจํากัดสูงในการ 
รับฟงพยานหลักฐาน 

- มาตรฐานการพิ สู จน
พยานหลักฐานสูง 

- มี อํานาจในการเสาะหา  
ขอมูลนอย 

- รับฟงพยานหลักฐานที่มี  
ทั้งหมด 

- มาตรฐานการพิสูจนพยาน
หลักฐานต่ํา 

การชดใช จําคุก การชําระเงิน 

วัตถุประสงค การลงโทษ การเยียวยาความเสียหาย 
 

4.1.2 การกําหนดคาเสียหายเชิงลงโทษ (Punitive Damages) 

คาเสียหายในเชิงลงโทษถูกกําหนดขึ้นเพื่อเปนการลงโทษจําเลย และเพื่อ
เปนตัวอยางในการปองกันการกระทําความผิดที่คลายคลึงกันในอนาคต คาเสียหายในเชิงลงโทษ
เปนหลักการของประเทศที่ใชกฎหมายจารีตประเพณี (Common Law) โดยเฉพาะ  ไมไดเปนหลัก
ที่รับมาจากกฎหมายโรมันและไมเปนที่รูจักกันในประเทศที่ใชกฎหมายในระบบประมวลกฎหมาย 
(Civil Law) และแมการกําหนดคาเสียหายเชิงลงโทษจะมุงลงโทษจําเลยซึ่งเปนวัตถุประสงค           
เดียวกับกฎหมายอาญา แตแทจริงแลวเปนเพียงโทษอยางหนึ่งในทางแพงเทานั้น ไมใชเปนโทษ
อาญา 
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จุดเริ่มตนของคาเสียหายทางละเมิดของกลุมประเทศที่ใชระบบประมวล
กฎหมาย หรือซีวิลลอว (Civil Law) กับกลุมประเทศที่ใชระบบกฎหมายจารีตประเพณี  หรือ               
คอมมอนลอว (Common Law) นั้นมีความแตกตางกัน  โดยทางระบบซีวิลลอว เกิดจากประมวล
กฎหมายแพงของโรมัน ตามทฤษฎีวาดวยหนี้ (Theory of Obligations) สวนทางคอมมอนลอว  
เร่ิมจากหมายเรียกคดีละเมิด (Writ of Trespass)  ทั้งสองระบบจึงมีความมุงหมายที่แตกตางกัน
ในหลักการใหญ ๆ ของการกําหนดคาเสียหาย กลาวคือ ทางซีวิลลอวมุงหมายใหผูละเมิดชดใช
ความเสียหายที่เกิดขึ้นในทํานองเดียวกับหนี้ตามสัญญา โดยยึดหลักความเสียหายที่แทจริงที่           
ผูเสียหายไดรับเปนเกณฑ แลวกําหนดคาเสียหายไปตามนั้น โดยเหตุผลที่วาผูเสียหายไมพึงไดรับ
การชดใชเกินกวาหนี้ที่ผูทําละเมิดมีตอตน สวนทางคอมมอนลอวมิไดยึดมั่นในทฤษฎีวาดวยหนี้ 
ดังนั้น  จึงยังมีแนวความคิดทางอาญาเจือปน  เพราะนอกจากจะกําหนดใหผูละเมิดชดใช            
คาเสียหายตามความเสียหายที่ผูเสียหายไดรับแลว บางครั้งศาลคอมมอนลอวอาจกําหนด          
คาเสียหายในสวนที่ เปนการลงโทษผูละเมิดใหแกผูเสียหายอีกสวนหนึ่งดวย ซึ่งเรียกกันวา         
“คาเสียหายในเชิงลงโทษ” (Punitive Damages) 

ในสมัยโบราณ เมื่อบุคคลใดกระทําการอันกอใหเกิดความเสียหายขึ้นแกอีก
บุคคลหนึ่ง ผูไดรับความเสียหายเนื่องจากการกระทําอันมิชอบนั้น มีอํานาจทําการแกแคนไดใน
ทํานองเดียวกันและเทาเทียมกับที่ตนไดรับมาเปนการตอบแทน ซึ่งเรียกวา “ตาตอตา ฟนตอฟน” 
ตามกฎหมายตาลิโอของชาวยุโรป (Lex Talionis)  ตอมาเมื่อรัฐมีความมั่นคงขึ้น จึงไดมีการ
พยายามหามมิใหมีการแกแคนกัน โดยการกําหนดจํานวนเงินคาทําขวัญ ใหผูทําละเมิดตองชดใช
แกผูเสียหายแทนการแกแคนกันเอง 

แมวิวัฒนาการทางกฎหมายของแตละชาติจะแตกตางกัน แตในที่สุดก็เกิด
แนวความคิดที่วา สิทธิที่จะลงโทษแกผูกระทําความผิดนั้นเปนของรัฐแตเพียงผูเดียว ซึ่งเปนที่มา
ของหลักความรับผิดทางอาญา สวนผูเสียหายมีเพียงสิทธิที่จะเรียกรองคาสินไหมทดแทนความ
เสียหายจากผูทําละเมิดเทานั้น  ดังนั้น จึงทําใหเกิดการแบงแยกระหวางกฎหมายละเมิดซึ่งเปน
กฎหมายแพงและกฎหมายอาญาออกจากกัน 

ในประเทศไทย สมัยที่ใชกฎหมายตราสามดวงนั้น ความรับผิดทางละเมิด 
ถือเปนความรับผิดที่ตองชดใชคาปรับ ซึ่งแตกอนตกเปนของผูเสียหายทั้งหมดนั้นใหตกเปนของ
หลวงสวนหนึ่งรียกวา “พินัย” และอีกสวนหนึ่งใหแกผูเสียหาย ซึ่งเรียกวา “สินไหม” ตามที่เรียกกัน
ในสมัยนั้นวา “ใหไหมเปนสินไหมกึ่ง พินัยกึ่ง” ตามธรรมดาสินไหมมักจะเปนเงินซึ่งมีจํานวนสูงกวา
มูลคาของความเสียหายอันเกิดขึ้นจริง  ดังนั้น ถาจะพิเคราะหตามหลักกฎหมายในปจจุบันแลว  
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จะเห็นวาคาปรับนี้มีลักษณะเปนทั้งคาสินไหมทดแทนทางแพงและคาปรับทางอาญา กลาวคือ 
นอกจากสินไหมจะเปนเงินที่ใชเปนคาตอบแทนความเสียหายที่เกิดขึ้นแลว ยังมีจุดประสงคใหเปน
การลงโทษผูกระทําละเมิดอีกดวยที่เรียกวาพินัย 

เมื่อมีการประกาศใชกฎหมายลักษณะอาญา ร.ศ. 127 (ตรงกับ พ.ศ. 2451) 
โดยมีการบัญญัติใหยกเลิกกฎหมายเกาที่มีลักษณะเปนกฎหมายอาญาทั้งสิ้น และวางหลักแยก
ความแตกตางระหวางความรับผิดทางอาญาและทางแพง แนวความคิดในเรื่องคาสินไหมจากเดิม
ก็เปลี่ยนไปเปน “ผูเสียหายไมมีสิทธิที่จะเรียกคาสินไหมทดแทนจากผูทําละเมิดเกินกวามูลคาของ
ความเสียหายจริงที่ตนไดรับเนื่องจากการละเมิด”  การเปลี่ยนแปลงมาสูแนวคิดใหมนี้สําเร็จลง
ดวยความรวมมือของผูบัญญัติกฎหมาย ศาล และอาจารยผูสอนวิชากฎหมาย 

4.1.2.1 ที่มาของคาเสียหายเชิงลงโทษ 

คาเสียหายเชิงลงโทษเริ่มใชกันในกลุมประเทศที่เปนคอมมอนลอว 
โดยนอกจากการกําหนดใหผูกระทําละเมิดตองชดใชคาเสียหายตามความเสียหายที่ผูเสียหายได
รับแลว ศาลอาจกําหนดคาเสียหายในสวนที่เปนการลงโทษผูกระทําละเมิดใหแกผูเสียหายอีกโสต
หนึ่งดวย ซึ่งเรียกกันวา “คาเสียหายในเชิงลงโทษ” (Punitive หรือ Exemplary Damages) 

อยางไรก็ดี คาเสียหายในเชิงลงโทษที่กําหนดในการฟองคดีแพง
นั้น ถูกกําหนดใหเปนการลงโทษอยางหนึ่งซึ่งไมใชเปนโทษในทางอาญา เพราะเหตุวาการลงโทษ
ทุกอยางไมใชวาเปนการลงโทษทางอาญาทั้งหมด แตการลงโทษทางอาญาทั้งหมดเปนการลงโทษ 
(Not all punishment is criminal punishment but all criminal punishment is punishment 
Punitive Damages imposed in s civil suit constitute punishment but not criminal 
punishment)4 

การกําหนดคาเสียหายเชิงลงโทษปรากฏครั้งแรกในประเทศ
อังกฤษ ในราวศตวรรษที่ 18 เมื่อป ค.ศ. 1763 ในคดีระหวาง Huckle V. Money และคดีระหวาง 
Wilkes V. Wood ซึ่งเปนการกําหนดคาเสียหายที่เกินไปจากความเสียหายที่ไดรับจริง อันมีสาเหตุ
มาจากการละเมิดสิทธิในที่ดินและทรัพยสินของผูอ่ืน โดยมีคณะลูกขุนเปนผูกําหนด 

 
4 กฤษณา   พิษณุ โกศล ,  “ค า เสี ยหายใน เชิ งลงโทษ ,” (วิทยานิพนธป ริญญ ามหาบัณ ฑิต                      

คณะนิติศาสตร จุฬาลงกรณมหาวิทยาลัย, 2531),  หนา 12-13. 
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ในคดีระหวาง Wilkes V. Wood (1763) Lord Chief Justice Pratt 
ไดกลาวไววา “คาเสียหายไมไดถูกกําหนดขึ้นเพื่อใหผูเสียหายไดรับความพอใจเทานั้น แตในขณะ
เดียวกันยังกําหนดใหเปนการลงโทษสําหรับความผิดนั้นดวย ทั้งนี้ เพื่อเปนการปองกันการกระทํา
อยางเดียวกันนี้อีกในอนาคต และเพื่อแสดงวาบุคคลที่ตองรับผิดสําหรับคาเสียหายเชนนี้ ไดรับการ
พิสูจนโดยลูกขุนแลววาเปนบุคคลนารังเกียจ”5 

คาเสียหายในเชิงลงโทษ (Punitive Damages) อาจเรียกอีกอยาง
หนึ่งไดวา คาเสียหายเพื่อเปนเยี่ยงอยาง (Exemplary Damages) โดยทั่วไปคําวา คาเสียหายใน
เชิงลงโทษ6 หมายความวา คาเสียหายซึ่งกําหนดใหเปนสวนที่เพิ่มเติมข้ึนจากคาสินไหมทดแทน
ความเสียหายตามธรรมดา อันมีสาเหตุมาจากลักษณะการกระทําของจําเลยที่ประมาทเลินเลอ
อยางรายแรง (Wanton) ประมาทเลินเลอโดยจงใจ (Reckless) เจตนาชั่วราย (Malicious) หรือมี
ลักษณะที่กดขี่ขมเหง (Oppressive) ตามการรองทุกขของโจทก เปนคาเสียหายที่กําหนดให              
ผูละเมิดตองใชแกผูเสียหายเพื่อตอบแทนความรุนแรงแหงพฤติการณของการกระทําละเมิด โดยมี
วัตถุประสงคที่จะลงโทษผูละเมิดซึ่งมีพฤติการณจงใจ ไมนําพาตอกฎหมายและสิทธิของบุคคลอื่น 
การกําหนดคาเสียหายแบบนี้เปนหลักเกณฑของคอมมอนลอวโดยเฉพาะ และไดรับการยอมรับวา
เปนคาเสียหายที่ตองการลงโทษจําเลย และขณะเดียวกันก็เปนการปองกันไมใหผูอ่ืนกระทํา 

ประเทศสหรัฐอเมริกาซึ่งศาลไดมีการกําหนดคาเสียหายในเชิง             
ลงโทษและมาตรการบังคับที่มิใชเปนเพียงการชดเชยความเสียหายใหแกผูเสียหายเทานั้น เชน                
ในคดีแพงหลายคดี โจทกไดเรียกรองใหศาลลงโทษจําเลยที่กระทําความผิดอยางรายแรง  ภายใต 
the Comprehensive Forfeiture Act. of 1988  ศ า ล อุ ท ธ ร ณ  (the First Circuit Court of 
Appeals) พิพากษาใหจําเลยสละที่ดินจํานวน 17.9 เอเคอร ภายหลังจากที่ตํารวจพบกัญชา 130 
ตนบนที่ดินผืนนั้น*  ภายใตกฎหมายวาดวยการประพฤติมิชอบและการคอรรัปชั่นในองคกร (the 
Racketeer Influenced and Corrupt Organizations Act (RICO)) โจทก รองขอให ชดใช เงิน
จํานวนสิบพันลาน เปนคาเสียหายในเชิงลงโทษ (punitive damages) ตอบริษัทที่ทําเกี่ยวกับ

 
5 เร่ืองเดียวกัน, หนา 14. 
6 เร่ืองเดียวกัน, หนา 15. 
* ดูคดีระหวาง United States v. 40 Moon Hill Road,884 F.2d 41,43 (1st Cir.1989) 
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เครื่องใชไฟฟาฐานหลอกลวงโดยการกําหนดราคาสินคาสูงเกินจริง*  ภายใตหลักกฎหมายทั่วไปวา
ดวยละเมิด ผูหญิงคนหนึ่งที่ถูกบริษัทประกันภัยโกง ไดรับการชดใชเงินจํานวน 840,000 เหรียญ
สหรัฐ เปนคาเสียหายในเชิงลงโทษ**   

แมวาการลงโทษในลักษณะเปนการกําหนดใหผูกระทําความผิด
ตองชดใชเงินเปนจํานวนมากดังกลาว จะไมไดมาจากหลักการเดียวกับความรับผิดในหนี้ทางแพง 
และไมไดถูกปรับใชในทุกคดีที่เกิดขึ้นก็ตาม แตก็เห็นไดอยางชัดเจนวาในหลาย ๆ คดีดังไดกลาวไว
ขางตนไดนําเอาแนวความคิดเกี่ยวกับการลงโทษทางแพงมาปรับใชแกคดี และเห็นไดวาการ             
ลงโทษทางแพงในลักษณะดังกลาวมีจุดประสงคเพื่อเปนการลงโทษอยางโทษทางอาญา ถึงแมวา
จะใชกระบวนวิธีพิจารณาความแพงในการพิจารณาคดีก็ตาม7  

4.1.2.2 ลักษณะของคาเสียหายในเชิงลงโทษ 

โดยทั่วไปแลวคาเสียหายในเชิงลงโทษเปนคาเสียหายที่เพิ่มเติมข้ึน
นอกเหนือจากคาสินไหมทดแทนความเสียหายตามธรรมดา และมีวัตถุประสงคในการลงโทษ
จําเลยโดยไมไดวัดเปนความสูญเสียและเสียหายของโจทก โดยมีลักษณะสําคัญดังนี้ 

(1) เปนคาเสียหายที่กําหนดลงโทษตอบแทนผูกระทําละเมิด 
เพื่อปรามมิใหกระทํามิชอบเชนนั้นอีก และขณะเดียวกันยังเปนเยี่ยงอยางแกผูอ่ืนมิใหกระทําตาม 

(2) ฝายโจทกไมจําตองพิสูจนจํานวนคาเสียหายสวนนี้ เพราะ
ศาลจะพิจารณากําหนดเองตามความเหมาะสม โดยคํานึงถึงลักษณะความรายแรงแหงละเมิด 
สภาพและปริมาณความเสียหายที่โจทกไดรับ ตลอดจนฐานะทางเศรษฐกิจของจําเลย 

(3) เปนคาเสียหายที่เพิ่มเติมข้ึนนอกเหนือจากคาเสียหายที่           
ชดใชทดแทนความเสียหายจริง ๆ (ถามี) แตในบางคดีอาจไมปรากฏความเสียหายที่จะทดแทน 
ศาลก็จะกําหนดคาเสียหายในเชิงลงโทษใหอยางเดียว ซึ่งคาเสียหายเชิงลงโทษจะตองจายใหแก              
ผูไดรับความเสียหายจากการกระทําละเมิด  

 
* ดู ค ดี ร ะ ห ว า ง   County of Suffolk v. Long Island Lighting Co., 710 F. Supp. 1407, 1418 

(E.D.N.Y. 1989) 
** ดูคดีระหวาง Pacific Mut. Life Ins. Co. v. Haslip, 111 S. Ct. 1032  (1991) 
7 Mann, Punitive civil sanctions : The middleground between criminal and civil 

law.[Online],p.4. 

http://international.westlaw.com/Find/Default.wl?rs=++++1.0&vr=2.0&DB=708&FindType=Y&SerialNum=1991045754
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(4) ศาลจะกําหนดใหเฉพาะกรณีละเมิดที่มีพฤติการณรุนแรง  
มีลักษณะเชนเดียวกับการกระทําในคดีอาญา เชน การใชกําลังทําราย ขมขูหลอกลวง ฉอฉล               
ซึ่งผูทําละเมิดมุงหมายใหเกิดความกระทบกระเทือนตอจิตใจของผูเสียหาย หรือมุงหมายให            
ผูเสียหายอับอายหรือถูกเหยียดหยาม 

(5) ทฤษฎีเกี่ยวกับการกําหนดคาเสียหายในเชิงลงโทษก็คือ           
คาเสียหายในเชิงลงโทษเปนการลงโทษทางแพงอยางหนึ่ง และกําหนดขึ้นเพื่อเปนการปองกันการ
กระทําที่คลายคลึงกันอันจะเกิดขึ้นในอนาคต ภายใตแนวความคิดนี้เอง คาเสียหายดังกลาวจึงอยู
บนพื้นฐานของนโยบายสาธารณะ (Public Policy) และประโยชนของสังคมและสาธารณะ (The 
Interest of Society and for the Public Benefit) ไมใชเพียงเปนคาสินไหมทดแทนความเสียหาย
ที่ผูเสียหายไดรับเทานั้น กลาวคือ เปนแนวความคิดในทางอาญามากกวาจะเปนการกําหนด           
คาสินไหมทดแทนในทางแพง อยางไรก็ตาม คาเสียหายในเชิงลงโทษนี้ ไมไดถูกกําหนดขึ้นใน           
แนวความคิดของการลงโทษทางอาญาหรือใชแทนการลงโทษทางอาญา แตเปนคาเสียหายสวนที่
เพิ่มเติมข้ึนสําหรับการกระทําความผิดทางแพง 

ฝายที่สนับสนุนการกําหนดคาเสียหายในเชิงลงโทษมองวา              
คาเสียหายในเชิงลงโทษเปนสวนของระบบที่มีอยูจริงและมีประโยชนอยูหลายประการ ซึ่ง
ประโยชนที่สําคัญก็คือ การมีแนวโนมที่จะนําไปสูการลงโทษแบบหนึ่งในคดีที่มีลักษณะการกระทํา
ที่กดขี่ขมเหง เชน การหมิ่นประมาทดวยวาจา (Slander) การพยายามทํารายรางกาย (Assault) 
ซึ่งแมวาจะสามารถลงโทษไดในทางอาญา แตในทางปฏิบัติจริง ๆ แลว รัฐมักจะไมใหความสนใจที่
จะลงโทษผูกระทําความผิดดังกลาว โดยจะไปทุมเทกับการลงโทษผูกระทําความผิดอาชญากรรม
รายแรงอยางความผิดฐานฆาตกรรมหรือทํารายรางกายมากกวา ทําใหผูกระทําความผิดดังกลาว
ไมเกิดความหวั่นเกรงตอกฎหมายอาญา 

4.1.2.3 วัตถุประสงคของคาเสียหายในเชิงลงโทษ 

(1) เพื่ อเปนการลงโทษ  (Punitive) ผูกระทําความผิด  เพื่ อ                 
ชดเชยการกระทําความผิดของเขา 

(2) เพื่ อ เป น ค า เสี ย ห าย ที่ เป น ก า รแก แ ค น  (Vindictive 
Damages) เพื่อลดความรุนแรงของสังคมจากการที่ผูเสียหายจะทําการแกแคนผูกระทําความผิด
ดวยวิธีที่กอใหสังคมเกิดความไมสงบสุข ดวยเหตุนี้ ในระยะแรกของการพัฒนาแนวความคิดเกี่ยว
กับคาเสียหายเชิงลงโทษ ศาลจึงมักใหเหตุผลวา เพื่อเปนการปองกันการตอสูระหวางคนสองฝาย 
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(3) เพื่ อ เป น ค า เสี ย ห าย ที่ เป น เยี่ ย งอ ย า ง  (Exemplary 
Damages) เพื่อกีดกันบุคคลอื่นจากการกระทําความผิดอยางเดียวกัน และเพื่อเปนเครื่องหมาย
การลงโทษของศาล สําหรับการประพฤติมิชอบของจําเลย 

(4) เพื่อเปนคาสินไหมทดแทน ตามทฤษฎีของการทําใหรํ่ารวย
ข้ึนโดยไมยุติธรรม (Theory of Unjust Enrichment) 

4.1.2.4 เปรียบเทียบคาเสียหายเชิงลงโทษกับความรับผิดทางแพง
และทางอาญา 

กฎหมายที่จะทําใหมีความรับผิดเกิดขึ้นไดมีอยู 2 ประเภท คือ 
กฎหมายอาญาและกฎหมายแพง ซึ่งแตกตางกันในสาระสําคัญตรงที่วาโดยหลักแลว กฎหมาย
อาญาเปนเรื่องระหวางรัฐกับเอกชน สวนกฎหมายแพงเปนเรื่องระหวางเอกชนตอเอกชน การทํา
ผิดกฎหมายอาจจะเปนผิดกฎหมายอาญาหรืออาจจะผิดกฎหมายแพงก็ได 

การลงโทษทางอาญามีวัตถุประสงคเพื่อใหผูรับโทษกลับตัวเปน     
คนดี เพื่อเปนการขมขูผู รับโทษและเพื่อใหเปนแบบอยางกับคนอื่น ๆ มิใหกระทําการฝาฝน                
อยางเดียวกันนั้นอีก เพื่อใหสังคมปลอดภัยโดยการตัดผูถูกลงโทษออกจากสังคมชั่วคราว (กรณี
เปนโทษจําคุก) และเพื่อเปนการแกแคนทดแทนใหแกชุมชนและผูเสียหายในการกระทําความผิด
ทางอาญาของผูกระทําความผิด   สวนการชดใชคาเสียหายในทางแพง เชน  กรณีละเมิด                        
มีวัตถุประสงคเพื่อใหคูกรณีที่ไดรับความเสียหายกลับคืนสูสถานะเดิมกอนมีการกระทําอันเปน
ละเมิดใหมากที่สุด 

การลงโทษทางอาญา มิไดมุงเฉพาะแตชีวิตและรางกายของ           
ผูกระทําความผิดเทานั้น แตยังรวมถึงทรัพยสินของผูกระทําความผิดดวย เชน โทษปรับและ               
ริบทรัพยสิน ดังเชน กรณีชดใชคาเสียหายในทางแพงดวย แตทั้งสองกรณีแตกตางกันตรงที่วา               
ในทางอาญานั้น ทรัพยสินของผูกระทําความผิดที่ถูกริบหรือปรับนั้นตกเปนของรัฐ สวนในทาง
ละเมิดนั้นคาเสียหายซึ่งมาจากทรัพยสินของผูทําละเมิดนั้นตกเปนของผูเสียหาย มิไดตกเปน            
ของรัฐ   

ความแตกตางของกฎหมายอาญาและกฎหมายแพงในประเด็น
สําคัญคือ คดีอาญาเปนเรื่องที่เปนความผิดตอสังคมกระทบกระเทือนตอรัฐ สวนคดีแพงเปนเรื่อง
ความผิดตอผูเสียหาย คือเอกชนสามารถเรียกรองใหมีการชดใชเยียวยาเพื่อใหความเสียหายนั้น
หมดสิ้นไป และโทษทางอาญานั้นเปนการปราบปรามใหเข็ดหลาบ เพื่อมิใหมีผูกระทําเชนนั้นอีก 
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แตการชดใชคาสินไหมทดแทนในทางละเมิดนั้น โดยทั่วไปไมใชโทษ แตเปนการเยียวยาเพื่อให              
ผูเสียหายกลับคืนใกลเคียงกับสภาพเดิมมากที่สุดเทาที่จะทําได 

อยางไรก็ตาม การกระทําอันเดียวกันอาจเปนทั้งความผิดทาง
อาญาและทางแพงไปพรอมกันได ถาเขาองคประกอบความผิดตามที่กฎหมายอาญากําหนดไว 
และมีสิทธิเรียกรองคาเสียหายในทางแพงดวย ซึ่งผูเสียหายจะฟองคดีอาญาและฟองคาเสียหาย
ทดแทนเปนคดีแพงไปพรอม ๆ กันก็ได แตทั้งนี้ตองอยูภายใตบทบัญญัติแหงประมวลกฎหมายวิธี
พิจารณาคดีอาญาวาดวยเรื่องคดีแพงเกี่ยวเนื่องกับคดีอาญา 

4.2 แนวความคิดและวัตถุประสงคของการลงโทษทางแพง 
โลกปจจุบันมีความเปลี่ยนแปลงอยางรวดเร็วทั้งในดานสังคมและเศรษฐกิจ ซึ่งความ

เปลี่ยนแปลงดังกลาวกอใหเกิดผลกระทบในหลายดาน โดยเฉพาะอยางยิ่งลักษณะของอาชญา
กรรมที่เปลี่ยนแปลงรูปแบบจากอาชญากรรมที่ใชความรุนแรง มาเปนอาชญากรรมทางเศรษฐกิจ 
ซึ่งสรางความเสียหายใหแกระบบเศรษฐกิจโดยรวมของประเทศอยางมาก 

อาชญากรรมทางเศรษฐกิจเปนการกระทําความผิดอาญา โดยบุคคลที่มีสถานภาพ
ทางเศรษฐกิจ ผูกระทําไดใชความรูความเชี่ยวชาญที่จนมีอยูมาเปนสวนสําคัญในการกระทําความ
ผิดนั้น หรือเปนการกระทําความผิดตอกฎหมายหรือจําพวกของความผิดตอกฎหมายซึ่งไมใชกําลัง
แตใชการปกปด หลอกลวง ฉอฉล เพื่อใหไดมาซึ่งเงินตรา หรือทรัพยสิน8 ความผิดซึ่งเกี่ยวกับ
อาชญากรรมทางเศรษฐกิจดังกลาวมีลักษณะเดนที่สําคัญรวมกันคือ เปนการรวมตัวกันประกอบ
อาชญากรรมโดยอาจมีการจัดตั้งเปนองคกรแนชัดหรือเปนการรวมกลุมเปนครั้งคราว (Organized 
Crime) และเปนอาชญากรรมที่กระทําโดยบุคคลที่เปนที่เชื่อถือในสังคมโดยใชโอกาสในวิชาชีพ
ของตน หรือใชความรู ความเชี่ยวชาญพิเศษของตนที่มีอยูเหนือบุคคลอื่นไปกระทําการ เพื่อ       
แสวงหาประโยชนทางเศรษฐกิจ  การกระทําความผิดในลักษณะดังกลาวจึงมักกระทําโดยบุคคล      
ที่มีความรูเฉพาะดานและมีการกระทําที่สลับซับซอน จนปรากฏโดยทั่วไปวามาตรการปกติ                   
ไมสามารถหยุดยั้งความผิดเหลานี้ได9 

 
8 รศ.วีระพงษ บุญโญภาส,  อาชญากรรมทางเศรษกิจ,หนา 55. 
9 ชัยวัฒน วงศวัฒนศานต, “โทษอาญาทางเศรษฐกิจ”, เอกสารในการสัมมนาเรื่อง อาชญากรรมทาง

เศรษฐกิจ : แนวความคิดและแนวทางการจัดการศึกษา เสนอที่มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร 27 พฤษภาคม 2536. 
(เอกสารไมตีพิมพเผยแพร) 



                                                                                                                 88
                                                                                                                                                             
 

                                                 

ในความผิดเกี่ยวกับอาชญากรรมทางเศรษฐกิจเหลานี้ กําหนดใหมีวิธีการปองปราม
เปนโทษทางอาญา เนื่องจากแตเดิมมีแนวคิดวาจะตองใชวิธีการบังคับใชที่รุนแรงเพื่อใหเกิดความ
เกรงกลัว เนื่องจากเปนความผิดที่กอใหเกิดผลกระทบกับคนจํานวนมาก แตในการพิจารณาคดี
อาญาซึ่งจะตองมีการพิสูจนองคประกอบความผิดทุกองคประกอบและตองพิสูจนพยานหลักฐาน
ใหฟงไดจนปราศจากความสงสัยอันสมควร (beyond reasonable doubt) วาจําเลยไดกระทําผิด
จริงจึงจะลงโทษจําเลยได  มิใชจะยอมรับบังคับตามพยานหลักฐานที่มี เหตุผลมากกวา 
(preponderance) อยางคดีแพงเทานั้น ดังนั้น จึงเกิดหลักในคดีอาญาวา ผูถูกฟองเปนจําเลยจะ
ตองสันนิษฐานไวกอนวาเปนผูบริสุทธิ์ (presumption of innocence) จนกวาจะพิสูจนไดวาเปน       
ผูทําผิด และในกรณีสงสัยจะตองยกประโยชนใหแกจําเลย (in dubio pro reo) เพราะการปลอย           
ผูทําผิดเนื่องจากพิสูจนไดไมแนชัดนั้นดีกวาจะลงโทษผูบริสุทธ์ิ10  

การบังคับใชกฎหมายเกี่ยวกับความผิดอาชญากรรมทางเศรษฐกิจ ซึ่งรวมถึงความ
ผิดเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย โดยกระบวนการทางอาญา มี
อุปสรรคในการบังคับใชอยางมาก เนื่องจากมาตรฐานการพิสูจนความผิดอาญาที่เครงครัด             
ดังไดกลาวมาแลว ไมอาจกระทําไดงายกับคดีที่มีลักษณะเปนองคกร และผูกระทํามีความรูความ
เชี่ยวชาญในกระบวนการที่เกี่ยวของกับการกระทําความผิดเปนอยางดี จึงกอใหเกิดความยาก
ลําบากแกโจทกในการนําเสนอพยานหลักฐานใหไดตามมาตรการของวิธีพิจารณาคดีอาญา        
การบังคับใชกฎหมายลักษณะนี้มีประสิทธิภาพต่ํา และกลับเปนชองทางใหผูมีเจตนารายกระทํา
ความผิดโดยไมมีความเกรงกลัวตอกฎหมาย 

นอกจากนี้ ในดานทฤษฎีการปราบปรามการกระทําความผิดแบบดั้งเดิมที่มุง
พิเคราะหประโยชนที่ได รับจากการกระทําความผิดเปนสําคัญ  (Classical deterrence หรือ 
Theory of gain-based deterrence) โดยมุงหมายไมใหผูกระทําความผิดไดรับประโยชนจากการ
กระทําของตน แตการดําเนินการลงโทษก็สรางภาระแกสังคมเชนกัน (Social cost) กลาวคือ ภาระ
ตอสังคมที่เกิดจากการกระทํานั้น คาใชจายในการตรวจตราจับกุม ตลอดจนคาใชจายในการ
ดําเนินการลงโทษ11 เชนในกรณีที่จําเลยตองโทษจําคุก ซึ่งรัฐตองรับภาระทั้งคาอาหาร เงินเดือน
พนักงานเจาหนาที่ ตลอดจนคาใชจายอื่น ๆ ที่เกี่ยวของ ซึ่งยิ่งมีนักโทษถูกจําคุกมากเทาใด รัฐก็
ตองแบกรับภาระดังกลาวเพิ่มมากขึ้นตามไปดวย  

 
10 เร่ืองเดียวกัน. 
11 เร่ืองเดียวกัน. 
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โดยลักษณะของการกระทําความผิดอาชญากรรมทางเศรษฐกิจ นอกจากการลงโทษ
จําคุกจะกอใหเกิดภาระแกสังคมและรัฐดังกลาวขางตนแลว การลงโทษจําคุกซึ่งไดผลกับการ              
กีดกันผูกระทําความผิดอาญาทั่วไปออกจากสังคม เพื่อจะไดไมกอความผิดขึ้นอีก แตการลงโทษ
จําคุกกลับไมอาจกีดกันผูกระทําความผิดออกจากการกระทําความผิดซ้ําอีกได เนื่องจากความผิด
อาชญากรรมทางเศรษฐกิจกระทําการในลักษณะที่เปนองคกรและอยูไดดวยเงิน ดังนั้นการลงโทษ
จําคุกไมไดทําใหเงินของผูกระทําความผิดลดลง ผูกระทําความผิดจึงสามารถกระทําความผิดอีก
ไดแมจะถูกคุมขังอยู  

ดวยปญหาและอุปสรรคในการบังคับใชกฎหมายดังกลาวขางตน จึงมีนักวิชาการใน
ประเทศตาง ๆ ริเร่ิมหาวิธีการบังคับใชกฎหมายรูปแบบใหม เพื่อประสงคจะเพิ่มประสิทธิภาพใน
การบังคับใชกฎหมายเกี่ยวกับอาชญากรรมทางเศรษฐกิจใหมีประสิทธิผลยิ่งขึ้น นั่นคือการบังคับ
ใชกฎหมายโดยการลงโทษทางแพง ในประเทศสหรัฐอเมริกา ในขณะที่กฎหมายอาญามีบทลงโทษ
ที่รุนแรงและถูกนํามาใชบังคับบอยครั้ง การลงโทษทางแพงก็ถูกนํามาใชอยางกวางขวางและบอย
คร้ังมากขึ้นเชนกัน ในบางกรณีบทลงโทษทางแพงไดถูกนํามาใชในลักษณะที่มีความรุนแรงมาก
กวาโทษทางอาญาที่ถูกกําหนดไวในลักษณะความผิดทํานองเดียวกัน*  การลงโทษทางแพงจึงได
ถูกนํามาบังคับใชอยางมีนัยสําคัญและแทนที่ในบางสวนของโทษทางอาญา โดยเฉพาะอยางยิ่งใน
คดีที่ เกี่ยวกับอาชญากรรมทางเศรษฐกิจและการปองปรามยาเสพติด ทั้งนี้ เนื่องจากการ            
ลงโทษทางแพงเปนการลงโทษที่ไดผลดี  เนื่องมาจากการไมบังคับใหดําเนินกระบวนวิธีพิจารณา
ความอาญาสําหรับการขอใหลงโทษทางแพง ทั้งยังประหยัดและไดผลกวาการกําหนดโทษทาง
อาญาดวย 

หลักนิติปรัชญาเกี่ยวกับการลงโทษจึงมีการเปลี่ยนแปลงไป เมื่อมีการลงโทษทาง  
การเงินในคดีแพงมากขึ้น ทําใหการแบงแยกความแตกตางระหวางกฎหมายแพงและกฎหมาย
อาญามีความชัดเจนนอยลง จึงไมอาจปฏิเสธไดวาการที่กฎหมายแพงมีพัฒนาการไปในเชิงที่มี
การกําหนดโทษมากขึ้นนั้น กระบวนวิธีพิจารณาความแพงโดยเฉพาะในเรื่องมาตรฐานการพิสูจน
นั้น จึงไมอาจอธิบายไปตามกรอบของระบบกฎหมายแพงดังที่เคยเขาใจกันมาอีกตอไป 

 
*  ในคดีระหวาง  One 1958 Plymouth Sedan v. Pennsylvania  ศาลสหรัฐ  ฯ  ไดพิพากษาตาม

กฎหมายวาดวยการลงโทษผู ใชขอมูลวงในในการซื้อขายหลักทรัพย  ค .ศ . 1984 (The Insider Trading 
Sanctions Act of 1984)  กําหนดโทษทางแพงใหถูกปรับรวมแลวเปนจํานวน 3 เทาของผลประโยชนที่ไดรับหรือ
ของสวนที่ตองเสียหายไปจากการซื้อขายหลักทรัพยโดยใชขอมูลวงในนั้น  ซึ่งในคดีนี้ จําเลยยอมที่ถูกจําคุกตาม
โทษอาญาในระยะเวลาอันส้ันมากกวาที่จะตองถูกบังคับดวยโทษทางแพงดังกลาว 

http://international.westlaw.com/Find/Default.wl?rs=++++1.0&vr=2.0&DB=780&FindType=Y&SerialNum=1965125070
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เห็นไดชัดวาสังคมตองการมาตรการบังคับจากทั้งทางแพงและทางอาญาเพื่อเขามา
ควบคุมการกระทําความผิดเกี่ยวกับอาชญากรรมทางเศรษฐกิจ ในหลาย ๆ ประเทศ จึงมีการ
พัฒนากลไกในการบังคับใชกฎหมายในความผิดเกี่ยวกับเศรษฐกิจ ใหมีประสิทธิภาพมากขึ้น                 
โดยเพิ่มมาตรการบังคับใชใหมีความหลากหลายมากขึ้น  เชน  ในประเทศสหรัฐอเมริกา                    
ไดกําหนดใหมีมาตรการบังคับทางแพงในความผิดเกี่ยวกับหลักทรัพย โดยเฉพาะมาตรการลงโทษ
ทางการเงิน และการกําหนดมาตรการปองกันตาง ๆ  

4.2.1 ที่มาของการลงโทษทางแพง 

ตนแบบของการนํามาตรการลงโทษทางแพงมาใชบังคับคือประเทศอังกฤษ
และประเทศสหรัฐอเมริกา ในชวงแรกดูเหมือนวาทั้งผูพิพากษาและนักวิชาการทั้งหลายจะมีความ
คิดที่ขัดแยงกันในตัวเองอยูบาง  ทั้งนี้ เนื่องจากในขณะที่พวกเขาพยายามอธิบายถึงลักษณะ
เฉพาะของกฎหมายแพงและกฎหมายอาญา แตในความเปนจริงมาตรการที่นํามาใชบังคับ            
บางอยางกลับมีลักษณะที่ไมอาจแบงแยกกันไดอยางชัดเจนระหวางมาตรการทางแพงและทาง
อาญา เชนการเรียกคาเสียหายเชิงลงโทษในคดีละเมิดนั้น ก็มีการนํามาใชบังคับอยู แตในทาง
ทฤษฎีที่ยึดถือกันมาแตดั้งเดิมก็จําแนกมาตรการบังคับใชกฎหมายไวเปนเพียงมาตรการทางแพง
และทางอาญาเทานั้น แมวาในความเปนจริงแลว มาตรการบังคับทางกฎหมายไดมีการเปลี่ยน
แปลงไปอยางมีนัยสําคัญ ไมวาจะเปน บทนิยาม วัตถุประสงค การชดใชความเสียหาย ตลอดจน
กระบวนวิธีพิจารณาความ 12 

ในประเทศสหรัฐอเมริกา ไดเร่ิมกําหนดเกี่ยวกับมาตรการลงโทษทางแพงใน
กฎหมายวาดวยความผิดเกี่ยวกับการใชขอมูลภายในในการซื้อขายหลักทรัพย ค.ศ. 1984 (The 
Insider Trading Sanction Act of 1984) (“ITSA”)  ซึ่งเรียกวาการลงโทษทางการเงิน (Money 
Penalty) เชนการขอใหศาลสั่งใหผูกระทําความผิดชดใชคาปรับเปนจํานวนเงิน  3 เทาของ          
ผลประโยชนที่ได รับ โดยเงินคาปรับดังกลาวจะตองสงให รัฐ และที่ สําคัญคือไดกําหนดให                
การพิจารณาคดีในความผิดที่จะกําหนดบทลงโทษดังกลาวใหใชมาตรฐานการพิสูจนแบบ                     
ชั่งน้ําหนักพยานหลักฐาน (prove by a preponderance of the evidence that the defendant 
committed the violation) คือฝายใดแสดงพยานหลักฐานใหศาลเชื่อวามีน้ําหนักนาเชื่อถือมาก

 
12 Mann, Punitive civil sanctions : The middleground between criminal and civil law. 

[Online],p.5. 
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กวาอีกฝายหนึ่งจะเปนฝายชนะคดี ซึ่งมาตรฐานการพิสูจนดังกลาวคือมาตรฐานการพิสูจนใน            
คดีแพงนั่นเอง 

ในสมัยที่รางบทบัญญัติ ITSA สภานิติบัญญัติของสหรัฐอเมริกาในสมัยนั้น 
ไมไดใหความกระจางเกี่ยวกับความแตกตางระหวางโทษทางแพงและโทษทางอาญาที่กําหนดไว
ใน ITSA ศาลของสหรัฐอเมริกาจึงเปนผูมีบทบาทสําคัญในการวางเหตุผลและตรรกเพื่อใหเกิด
ความกระจางในเรื่องนี้ โดยเฉพาะขอสงสัยเกี่ยวกับหลัก “จําเลยในคดีอาญาไมควรถูกพิจารณา
เพื่อลงโทษถึงสองครั้งในความผิดครั้งเดียว” หรือ  Double Jeopardy ตามที่กําหนดไวใน                 
รัฐธรรมนูญฉบับแกไขเพิ่มเติมคร้ังที่ 5 ของประเทศสหรัฐอเมริกา* เนื่องจากการลงโทษทางการเงิน
ดังกลาวมีลักษณะโดยธรรมชาติที่ใกลเคียงอยางยิ่งกับโทษปรับในคดีอาญา โดยเฉพาะในสวนที่
กําหนดใหเงินที่รับไดจากการลงโทษทางการเงินจะตองสงใหรัฐ โดยไมสามารถจะนําไปชดใชคืน
ใหแกผูเสียหายตามลักษณะของการเยียวยาความเสียหายทางแพงแตอยางใด เงินดังกลาวจึงมี
ลักษณะทํานองเดียวกับเงินคาปรับในคดีอาญา เพียงแตใชกระบวนวิธีพิจารณาความแพงในการ
พิจารณาคดีเทานั้น ดังนั้น โดยสาระของโทษจึงมีลักษณะเปนการลงโทษทางอาญาตอผูกระทํา
ความผิดนั่นเอง 

อยางไรก็ดี  ในคดีระหวาง United States v. Halper**  ซึ่งจําเลยในคดีนี้
กระทําความผิดฐานยื่นหลักฐานอันเปนเท็จในการเบิกคารักษาพยาบาล ซึ่งเปนความผิดตาม            
the False Claims Act ซึ่งถูกศาลพิพากษาใหลงโทษจําคุก 2 ป และชําระคาปรับทางอาญา 5,000 
เหรียญสหรัฐ ฯ  และยังตองชําระคาปรับทางแพงอีก 130,000 เหรียญสหรัฐ ฯ ซึ่งศาลสูงสุดของ
สหรัฐไดใหเหตุผลวาหลัก “จําเลยในคดีอาญาไมควรถูกพิจารณาเพื่อลงโทษถึงสองคร้ังในความ
ผิดครั้งเดียว” ดังที่ไดกําหนดไวในรัฐธรรมนูญฉบับแกไขเพิ่มเติมคร้ังที่ 5 ใชบังคับเฉพาะการ             
ลงโทษจําเลยในคดีอาญาเทานั้น ไมไดรวมถึงการลงโทษทางแพงดวย  

ในประเทศออสเตรเลียมาตรการลงโทษทางแพง เร่ิมนํามาใชในกฎหมายวา
ด ว ย บ ริ ษั ท  (Corporations Law) เมื่ อ วั น ที่  1 ก .พ .1993 ซึ่ ง  the Australian Securities 
Commission (The ASC) ห รื อ ใน ขณ ะ นี้ คื อ  The Australian Securities and Investments 
Commission (“ASIC”) ในบทบาทของหนวยงานกํากับดูแลกฎหมายบริษัท (Corporate Law)                 
ไดสรางความคุนเคยบทบัญญัติลักษณะดังกลาว โดยการเผยแพรขอมูลและจัดอบรมสัมมนาแก

 
* “[N]or shall any person be subject for the same offense to be twice put in jeopardy of life” 
** ดูคดีระหวาง United States v. Halper ในป 1897 
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สาธารณชน เพื่อสรางความเขาใจเกี่ยวกับลักษณะพิเศษของบทลงโทษทางแพง ทั้งนี้ วัตถุประสงค
ในการแกไขกฎหมายโดยเพิ่มเติมมาตรการลงโทษทางแพงดังกลาว ก็เพื่อใหเปนกลไกที่มี              
ประสิทธิภาพในการบังคับใชกฎหมาย และเปนการใหอํานาจแกองคกรกํากับดูแล ในการออก          
คําส่ังในเชิงลงโทษตอบุคคลผูละเมิดบทบัญญัติของกฎหมาย โดยไมไดปฏิบัติตามกระบวนวิธี
พิจารณาความอาญาตามปกติ  อีกทั้งกฎแหงการรับฟงพยานหลักฐานและวิธีพิจารณาที่นํามาใช
เพื่อกําหนดมาตรการลงโทษทางแพงก็ลวนเปนกระบวนการทางแพงไมใชทางอาญา  แมวา        
มาตรการลงโทษทางแพงจะมีลักษณะทํานองเดียวกับมาตรการลงโทษทางอาญา แตคําอธิบาย
เกี่ยวกับการกําหนดมาตรการลงโทษทางแพงไมเคยถูกนับรวมเปนการตัดสินคดีอาญาและโทษ     
กักขังหรือจําคุกก็เปนสวนหนึ่งของมาตรการลงโทษทางแพงแตอยางใด  

การกําหนดบทบัญญัติเกี่ยวกับมาตรการลงโทษทางแพงในกฎหมายวาดวย
บริษัทดังกลาว เปนการเปลี่ยนแปลงจากแนวคิดทางกฎหมายแพงและกฎหมายอาญาที่เคย              
เปนมาเกี่ยวกับการบังคับใชกฎหมายบริษัท มีการคาดหมายวาบทบัญญัติที่เปนมาตรการลงโทษ
ทางแพงจะเปนกลไกในการบังคับใชกฎหมายบริษัทอยางมีประสิทธิผล และจะทําใหทราบถึง
ความไมเพียงพอของวิธีการบังคับใชกฎหมายวาดวยบริษัทที่เคยเปนมา 

อยางไรก็ดี  ASIC ไดใชคําส่ังลงโทษทางแพง (civil penalty orders) ใน
จํานวนนอยมากในชวง 5 ปแรกหลังจากมีการประกาศใชบทบัญญัติดังกลาว โดยในป 1999 ASIC 
ไดเผยแพรรายงานขอสังเกตในการศึกษาการใชบทบัญญัติเกี่ยวกับมาตรการลงโทษทางแพงตอ 
สาธารณชน โดยในรายงานดังกลาวแสดงขอมูลวา ASIC ไดใชบทบัญญัตินี้ไมมากนัก เนื่องมา
จากมาตรการนี้เปนมาตรการใหมและมีลักษณะเฉพาะ ซึ่งตองอาศัยการสั่งสมความเชี่ยวชาญ
และประสบการณของหนวยงานบังคับใชกฎหมายของ ASIC และในบทบัญญัติเกี่ยวกับการบังคับ
ใชมาตรการลงโทษทางแพงยังไดกําหนดให ASIC ตองทํางานประสานรวมกับพนักงานอัยการแหง 
Commonwealth (the Commonwealth Director of Public Prosecutions หรือ  DPP) และศาล 
ซึ่งมีความยุงยากหลายขั้นตอน จึงทําให ASIC ไมคอยเลือกใชมาตรการนี้ในชวงแรก แตกลับเลือก
ใชมาตรการตามแบบดั้งเดิมซ่ึงมีความคุนเคยมากกวา อยางไรก็ดี แมวาในชวงแรก ASIC จะยัง 
ไมประสบความสําเร็จจากการบังคับใชกฎหมายโดยการใชมาตรการลงโทษทางแพงในกฎหมาย         
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วาดวยบริษัท แตก็ไมไดเปนการยืนยันวาบทบัญญัติเกี่ยวกับมาตรการลงโทษทางแพงจะไร                 
ประสิทธิภาพเสมอไป13 

บทบัญญัติเกี่ยวกับมาตรการลงโทษทางแพง มีความแตกตางจากแนวคิด
เกี่ยวกับการบังคับใชกฎหมาย ไมวาจะเปนกฎหมายแพงหรือกฎหมายอาญาโดยสิ้นเชิง นอกจาก
นี้ บทบัญญัติเกี่ยวกับมาตรการบังคับทางแพงยังเปนที่วิพากษวิจารณในบรรดานักวิชาการเกี่ยว
กับกฎหมาย เนื่องจากการกําหนดใหวิธีพิจารณาและมาตรฐานการพิสูจนที่ใชในการพิจารณาเพื่อ
กําหนดมาตรการบังคับที่มีลักษณะเปนการลงโทษดังกลาวเปนกระบวนวิธีพิจารณาทางแพง  

4.2.2 ความหมายของการลงโทษทางแพง (Civil Penalty)  

การลงโทษทางแพง หรือ Civil Penalty คือ มาตรการบังคับใชกฎหมายซึ่งมี
ลักษณะก้ํากึ่งระหวางกฎหมายอาญาและกฎหมายแพง ซึ่งมีแนวความคิดในการปองกันหรือ             
ลงโทษการกระทําที่เปนอันตรายตอสังคม วัตถุประสงคของการกําหนดโทษทางแพงคือการลงโทษ
ผูกระทําความผิด โดยใชวิธีพิจารณาความแพงในการพิจารณาคดีเพื่อกําหนดโทษดังกลาว การ 
ลงโทษทางแพงมีความแตกตางจากการเยียวยาความเสียหายทางแพงตอผูเสียหาย คือมีลักษณะ
เปน non-compensatory โทษที่กําหนดจึงไมมีความจําเปนที่จะตองมีความสัมพันธกับความ         
เสียหายที่แทจริง ทั้งนี้ หลักการที่สําคัญอยางหนึ่งของการลงโทษทางแพงคือ จะไมมีการกําหนด
โทษจําคุกเปนการลงโทษทางแพงไมวาโดยทางใด เวนแตเปนการไมยอมชําระคาปรับทางแพงตาม
คําสั่งศาลซึ่งอาจตองรับผิดฐานละเมิดอํานาจศาลซึ่งเปนโทษทางอาญาและมีโทษจําคุกดวย          
ดังนั้น จึงอาจกลาวไดวาการลงโทษทางแพงคือการลงโทษทางการเงินซึ่งมีลักษณะทํานองเดียวกับ
การลงโทษปรับในคดีอาญา แตการลงโทษทางแพงจะใชวิธีพิจารณาความแพงในการพิจารณา
กําหนดโทษ ซึ่งมีมาตรฐานการพิสูจนคือการชั่งน้ําหนักพยานหลักฐาน กลาวคือโจทกจะตอง
พิสูจนใหศาลเชื่อวาพยานหลักฐานของโจทกมีน้ําหนักนาเชื่อถือกวาพยานหลักฐานของฝายจําเลย 
ศาลจึงสามารถลงโทษทางแพงแกจําเลยได 14 

 
13 Michelle Welsh,  Corporate Law Enforcement : are Civil Penalty Provisions Acceptable? 

[Online].Available from: http://www.lbc.com.au/academic/cclezine/pdf/vol8issue1_Corporate    
Enforcement.pdf [2005, June 11] p.2. 

14 Australia Law Reform Commission,  The Nature of Penalties [Online].Available from: 
http://www.austlii.edu.au/cgi-bin/disp.pl/au/other/alrc/publications/reports [2004, September 4] p.9. 
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คณะกรรมการปรับปรุงกฎหมายของประเทศออสเตรเลีย (Australia Law 
Reform Commission) ไดใหหลักการที่ สําคัญเกี่ยวกับการลงโทษทางแพงไววา การลงโทษ             
ทางแพงไมมีการลงโทษจําคุก และไมมีการลงโทษจําคุกแทนการไมชําระคาปรับทางแพงดวย ทั้งนี้ 
การลงโทษทางแพงไมไดมีจํากัดเฉพาะโทษทางการเงินเทานั้น แตยังรวมถึง คําส่ังคุมครองชั่วคราว 
(Injunctions) คํ าสั่ ง ให ห ยุ ด ก ระทํ าก าร  (Banning orders) การยึ ด ใบ อนุญ าต  (License 
revocation) และคําสั่งใหชดใชคาเสียหาย (Orders for reparation and compensation) ดวย15   

การลงโทษทางแพงมีลักษณะเปนการบังคับใชกฎหมายอยางหนึ่ง โดย    
มาตรการสําคัญคือการลงโทษทางการเงิน (Money Penalty) ซึ่งมีสาระเปนไปในทํานองเดียวกับ
โทษปรับในทางอาญา คือศาลอาจจะกําหนดโทษทางแพงเมื่อมีขอโตแยงที่เปนปฏิปกษกับจําเลย 
อยางไรก็ดี กฎแหงการพิสูจนพยานหลักฐานและกระบวนพิจารณากลับเปนอยางการดําเนิน            
คดีแพง   

ในประเทศสหรัฐอเมริกา การลงโทษทางแพงจากการเรียกรองโดยรัฐ           
ในกรณีการปรับแบบทวีคูณ ซึ่งมีความคลายคลึงกับการกําหนดใหจําเลยชดใชคาเสียหายแบบ
ทวีคูณแกโจทก (multiple damages) ในเรื่องคาเสียหายในเชิงลงโทษ แตมีความแตกตางกัน 
เนื่องจากการกําหนดคาเสียหายแบบทวีคูณ จะคํานวณจากจํานวนทวีคูณของคาเสียหายที่เกิดขึ้น
จริง แตในกรณีการลงโทษทางแพง จํานวนคาปรับไมไดเปนเครื่องสะทอนถึงความเสียหายที่       
เกิดขึ้นอยางแทจริงแตอยางใด โดยจะถูกกําหนดแยกตางหากจากคาเสียหายโดยสิ้นเชิง ไมไดเปน
สวนหนึ่งสวนใดของคาเสียหายที่ศาลกําหนด จึงทําใหจํานวนเงินคาปรับทางแพงไมไดสัดสวนกับ
ความเสียหายที่เกิดขึ้น ไมเหมือนกับกรณีการกําหนดคาเสียหายแบบทวีคูณ  

การลงโทษทางแพงมีลักษณะสําคัญอยางยิ่งอีกประการหนึ่งคือการใชวิธี
พิจารณาและมาตรฐานการพิสูจนอยางคดีแพง แตคูกรณีที่จะดําเนินการมีความแตกตางกับการ
พิจารณาคดีแพงทั่วไป นั่นคือโจทกในคดีแพงที่ฟองรองเพื่อเรียกคาเสียหายคือผูที่ไดรับความเสีย
หายจากการกระทําของจําเลย ในขณะที่ผู เสนอคดีเพื่อขอใหศาลกําหนดมาตรการลงโทษ             
ทางแพงจะเปนหนาที่ของรัฐ ซึ่งไมใชผูไดรับความเสียหายจากการกระทําของจําเลยที่ควรไดรับ
การเยียวยาทางการเงิน 

 
15 Ibid.   
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นอกจากนี้  การปรับทางแพงไมใชการชดใชคาเสียหาย  (more–than–
compensatory) แมวาการปรับทางแพงมี ลักษณะที่คลายคลึงกับการกําหนดคาเสียหาย            
แบบทวีคูณ (Multiple Damages) ดังเชนการกําหนดคาเสียหายเชิงลงโทษตอจําเลยในคดีแพง
บางคดี แตการที่จําเลยถูกลงโทษปรับทางแพงอาจถูกมองวาเปนผูกระทําความผิด แมจะไมถึงกับ
เปนบุคคลที่มีประวัติอาชญากรรมติดตัวดังเชนการถูกปรับในคดีอาญา แตก็ไมเหมือนกับการ        
ถูกกําหนดใหชดใชคาเสียหายแบบทวีคูณ ซึ่งจําเลยไมไดถูกมองเชนนั้น นอกจากนี้ การปรับทาง
แพงมักจะถูกกําหนดใหแยกตางหากจากคาเสียหาย จึงมีจํานวนที่ไมไดสัดสวนกับการกระทําที่
เกิดความเสียหายไมเหมือนกับการถูกกําหนดใหชดใชคาเสียหายแบบทวีคูณ และในบางครั้งการ
ปรับทางแพงยังถูกกําหนดขึ้นโดยหนวยงานทางบริหาร  

ลักษณะสําคัญอีกประการหนึ่งของการปรับทางแพง ไมวาจะเปนการดําเนิน
การโดยหนวยงานทางบริหารหรือศาล คือเงินที่ไดจากการปรับทางแพงตองสงใหรัฐ มิไดนําไป            
ชดใชแกผูเสียหาย จึงเห็นไดชัดเจนวาการลงโทษปรับทางแพงไมใชการชดใชคาเสียหายตอ                 
ผูเสียหายดังเชนในคดีเรียกรองคาเสียหายทางแพงทั่วไป16 

เนื่องจากการลงโทษทางแพง โดยเฉพาะการลงโทษทางการเงิน มีลักษณะที่
เปนมากกวาการชดใชคาเสียหาย การกําหนดกระบวนวิธีพิจารณาความที่เหมาะสมจึงมีความ           
จําเปนอยางยิ่ง จึงมีปญหาวาการลงโทษทางแพงควรจะใชวิธีพิจารณาแบบใด ซึ่งหากรัฐเลือกที่จะ
ใชวิธีพิจารณาความอยางคดีอาญา เพราะเห็นวามาตรการดังกลาวโนมเอียงไปในทางอาญา             
มากกวา ก็อาจทําใหลักษณะของความเปนมาตรการก้ํากึ่งระหวางมาตรการทางแพงและ              
มาตรการทางอาญาถูกกําจัดไปในที่สุด อยางไรก็ดี หากรัฐจะกําหนดใหใชวิธีพิจารณาความแพง 
ก็มีขอพิจารณาวาโดยลักษณะของมาตรการที่มีลักษณะเปนการลงโทษไมใชแคการชดใช                   
คาเสียหายเทานั้น จึงควรมีกฎเกณฑใดของวิธีพิจารณาความแพงที่จะสามารถนํามาใชเพื่อ            
คุมครองผูถูกกลาวหาจากการใชอํานาจรัฐในทางที่เปนโทษตอผูถูกกลาวหา และจากการกําหนด
มาตรการบังคับที่เกินความพอดีของหนวยงานของรัฐได 

 
16 Mann, Punitive civil sanctions : The middleground between criminal and civil law. 

[Online],p.11. 
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4.2.3 ลําดับของมาตรการลงโทษทางแพง ในการบังคับใชกฎหมาย               
(A Range of Sanction) 

กลาวกันวากฎหมายจะใชบังคับอยางไดผล จะตองมีบทลงโทษที่เหมาะสม 
การลงโทษทางแพง (Civil Penalty) เปนเสมือนกาวใหมของรูปแบบการบังคับใชกฎหมาย                   
ในอดีตเราคุนเคยกับแนวการพิจารณาเกี่ยวกับวัตถุประสงคของกฎหมายแพงและกฎหมายอาญา
ตามที่ไดรับการศึกษามาจากตําราหรือบทความตาง ๆ ตลอดจนผูสอนกฎหมาย ซึ่งมักจะแบงแยก
วัตถุประสงคที่เปนลักษณะเฉพาะตัวของกฎหมายแพงและกฎหมายอาญาออกจากกันอยาง          
ชัดเจน การที่รูปแบบของกฎหมายแพงและกฎหมายอาญาถูกจัดวางใหแบงแยกกันอยางชัดเจน 
ดังกลาวขางตน กอใหเกิดความเขาใจแบบผิด ๆ เกี่ยวกับขอบเขตที่แทจริงของกระบวนการ            
ทางกฎหมายเนื่องจากพวกเขาละเลยสวนที่มีความสําคัญอีกสวนหนึ่งซึ่งก็คือสวนที่อยูระหวางขั้ว
ของลักษณะพิเศษของกฎหมายแพงและกฎหมายอาญา ซึ่งมีลักษณะผสมของทั้งกฎหมายแพง
และกฎหมายอาญา (hybrid sanctions)17 

Kenneth mann * รองศาสตราจารยประจําคณะนิติศาสตรแหงมหาวิทยาลัย 
Tel-Aviv ในสหรัฐอเมริกา ไดใหคําจํากัดความของการลงโทษทางแพงไววา “การลงโทษทางแพง
เปรียบเสมือนพื้นที่ระหวางฉากหนาและฉากหลังของภาพวาด” (Middleground)**  โดยใหเหตุผล
วาการลงโทษทางแพงมาจากหลักการที่สําคัญทางกฎหมาย 2 หลักดวยกัน กลาวคือหลักของ
ระบบกฎหมายแพงและหลักของระบบกฎหมายอาญา ซึ่งถือกําเนิดจากแนวคิดเกี่ยวกับลักษณะ
สําคัญตามธรรมชาติของการบังคับใชกฎหมายที่ถายทอดกันมาชานาน18 การลงโทษทางแพงหรือ 
Middleground จึงเปนหลักการที่มี ลักษณะผสม  (hybrid) โดยมีวัตถุประสงคในการลงโทษ             
อยางกฎหมายอาญาแตใชกระบวนวิธีพิจารณาความแพง19 

 
17 Ibid.,p.5. 
* Associate Professor, Faculty of Law, Tel-Aviv University. M.A., Center for the Study of Law 

and Society, Berkeley, 1974; J.D., Boalt Hall, 1975; Ph.D., Yale University, 1980. 
** Middleground sanctions include any form of legal process that combines elements of both 

civil and criminal law.  Two types of middleground sanctions exist:  punitive sanctions in civil 
procedural settings and remedial sanctions in criminal procedural settings 

18 Ibid.,p.4. 
19 Ibid. 
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ในขณะที่ลักษณะเดนของกฎหมายอาญาก็คือการมีวัตถุประสงคในการ          
ลงโทษผูกระทําความผิด ดังนั้น กระบวนวิธีพิจารณาความตลอดจนมาตรฐานการพิสูจนกอนที่จะ
มีคําตัดสินจึงมีความยุงยาก ซึ่งตองคํานึงถึงความสมควรในการไดรับโทษ (blameworthiness)  
ของจําเลยเปนสําคัญ นอกจากนี้มาตรการลงโทษทางอาญายังเปนมาตรการที่เด็ดขาดและรุนแรง
ในเวลาเดียวกัน 

ในทางตรงกันขาม กฎหมายแพงถูกจัดใหเปนกลไกในการชดเชยความ           
เสียหายของผูไดรับความเสียหาย (compensatory scheme) จึงมุงไปคุมครองความเสียหายของ 
ผูไดรับความเสียหายเสียยิ่งกวาความสมควรในการไดรับโทษของจําเลย  มาตรการทางแพงจึงมี
ความรุนแรงนอยกวามาตรการทางอาญากับทั้งมีกระบวนวิธีพิจารณาความที่มีความยุงยาก            
นอยกวากระบวนวิธีพิจารณาทางอาญา 

นาย J Braithwait นักวิชาการของประเทศออสเตรเลีย ไดใหความเห็นวา  
การใชบทบัญญัติเกี่ยวกับมาตรการลงโทษทางแพงเปนการเติมเต็มชองวางระหวางการเรียกรอง
คาเสียหายทางแพงและการฟองรองในคดีอาญา20 ความยืดหยุนของมาตรการบังคับใชกฎหมาย
จะยิ่งทําใหการบังคับใชกฎหมายดังกลาวมีประสิทธิผลมากยิ่งขึ้น 

รูปแบบ (Model) ของมาตรการบังคับทางกฎหมาย มีลักษณะคลายกับ           
รูปทรงของปรามิด (Pyramid Model) โดยมีการเยียวยาความเสียหายทางแพง (Civil Remedies) 
เปนฐาน และมีการลงโทษทางอาญา (Criminal Penalties) อยูปลายยอดบนสุด ซึ่งการลงโทษ 
ทางแพง (Civil Penalties) อยูตรงกึ่งกลางระหวางมาตรการทั้งสองอยางขางตน21  
 

 
20 J Braithwaite and S Vale, Law Enforcement by Australian Consumer Affairs Agencies, 

(Australian and New Zealand Journal of Criminology, 1985),p.147. 
21 Michelle Welsh, Corporate Law Enforcement : are Civil Penalty Provisions Acceptable? 

[Online],p.6. 
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Criminal Penalties 

Civil Penalties 

Civil Remedies 

 

 

 

รูปที่ 1  รูปแบบของมาตรการบังคับทางกฎหมาย 

จากรูปแบบดังกลาวทําใหเขาใจไดวา มาตรการลงโทษทางแพง เปน              
มาตรการบังคับใชกฎหมายที่อยูกึ่งกลางระหวางการการเยียวยาความเสียหายทางแพง และการ
ลงโทษทางอาญาซึ่งมีความรุนแรงและทําใหผูไดรับการลงโทษทางอาญาเปนผูมีประวัติอาชญากร
ติดตัว โดยในสวนของการเยียวยาความเสียหายทางแพง ยังอาจแบงไดเปน 2 ประเภทคือ การ
เยียวยาความเสียหายโดยแท และการกําหนดคาเสียหายเชิงลงโทษ (Punitive Damages) 

ความแตกตางระหวางมาตรการบังคับทางกฎหมายทั้ง 3 มาตรการขางตน 
สามารถวิเคราะหไดดังนี้ 

4.2.3.1 ผูมีสิทธิฟองคดี 
การลงโทษทางอาญา ไดแก  รัฐ หรือผูเสียหาย 
การลงโทษทางแพง ไดแก  รัฐ 
การเยียวยาทางแพง ไดแก  ผูเสียหาย 

4.2.3.2 ประเภทของมาตรการ 
การลงโทษทางอาญา ไดแก  การจําคุก การกักขัง หรือการปรับ 

เปนตน 
การลงโทษทางแพง ไดแก  การปรับ  
การเยียวยาทางแพง ไดแก  การชําระเงิน หรือการกระทําการอื่น  

4.2.3.3 เจตนารมณของการบังคับใชกฎหมาย 
การลงโทษทางอาญา ไดแก  การลงโทษ 
การลงโทษทางแพง ไดแก  การลงโทษ 
การเยียวยาทางแพง ใน ส ว น ข อ ง ค า เสี ย ห า ย โด ย แ ท  มี                

วัตถุประสงคเพื่อชดใชความเสียหายแกผูไดรับความเสียหายจากการกระทําละเมิด แตในสวนของ
คาเสียหายเชิงลงโทษ ศาลกําหนดขึ้นโดยมีวัตถุประสงคเพื่อลงโทษผูกระทําละเมิดสวนหนึ่งดวย 
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4.2.3.4 มาตรฐานการพิสูจน 
การลงโทษทางอาญา ไดแก  การพิสูจนโดยปราศจากขอสงสัยวา

จําเลยไดกระทําความผิดจริง 
การลงโทษทางแพง ไดแก  การชั่งน้ําหนักพยานหลักฐาน 
การเยียวยาทางแพง ไดแก  การชั่งน้ําหนักพยานหลักฐาน 

4.2.3.5 การแสวงหาพยานหลักฐาน 
การลงโทษทางอาญา รัฐมีอํานาจในการแสวงหาพยานหลักฐาน

มาก เชน การออกหมายคน เพื่อคนหาพยานหลักฐาน เปนตน แตในขณะเดียวกันกลับมีขอจํากัด
ในการรับฟงพยานหลักฐานสูง กลาวคือ มีขอกําหนดที่มีลักษณะเปนการคุมครองผูถูกกลาวหา
มาก เชน การแจงขอกลาวหากอนที่จะมีการสอบสวน ขอกําหนดเกี่ยวกับการสอบสวนโดยชอบจึง
จะนํามาเปนพยานหลักฐานใชยันจําเลยในศาลได เปนตน ซึ่งหากรัฐละเลยไมปฏิบัติตาม                
ขอกําหนดเหลานั้น อาจสงผลกระทบถึงผลการพิจารณาคดีเลยทีเดียว 

การลงโทษทางแพง ยังไมมีความชัดเจนในเรื่องนี้  จากการ
ศึกษาพบวา การลงโทษทางแพงเปนบทบัญญัติที่ใชบังคับกันในประเทศที่ใชระบบกฎหมายแบบ 
Common Law ซึ่งอาศัยศาลในการกําหนดแนวทางในการพิจารณา เชนในประเทศสหรัฐอเมริกา
พบวาศาลมีความเห็นวาโทษทางแพงมีลักษณะเปนโทษอาญาโดยธรรมชาติ ผูถูกกลาวจึงควร             
ไดรับการคุมครองในทํานองเดียวกับผูตองหาในคดีอาญา โดยศาลเห็นวากระบวนวิธีพิจารณา           
ไมใชขอบงชี้ลักษณะของมาตรการแตอยางใด* 

การเยียวยาทางแพง เนื่องจากเปนเรื่องของเอกชน โจทกจึงไมมี
อํานาจในการแสวงหาพยานหลักฐานไดมากเหมือนในคดีอาญา แตก็มีขอจํากัดในการรับฟงพยาน
หลักฐานนอย 

4.2.3.6 การชดใชเงิน 
การลงโทษทางอาญา เงินคาปรับตองสงเขารัฐ 
การลงโทษทางแพง เงินคาปรับตองสงเขารัฐ 
การเยียวยาทางแพง ทั้งในกรณีของคาเสียหายโดยแท และคา

เสียหายเชิงลงโทษ (Punitive Damages) จะตองชําระโดยตรงแกผูเสียหาย 

 
* ดูคดีระหวาง United States V Chouteau ,102 U.S. 603 (1880) 
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กลาวโดยสรุป รูปแบบของการลงโทษทางแพงเปนการเรียกรองโดยอัยการ (state-
invoked) ในนามของรัฐ ตางจากการที่เอกชน (privately invoked) เปนผูเรียกรองเองในนาม          
สวนตัว ซึ่งมีที่มาจากระบบกฎหมายแบบ Common Law จากการที่คณะลูกขุนกําหนดใหจําเลย
ชดใชเงินจํานวนหนึ่งเพื่อเปนการลงโทษสําหรับการกระทําความผิดนั้น ในทางตรงกันขาม การ
เรียกรองในนามรัฐมีรากฐานมาจากการใชอํานาจพิเศษของรัฐ การลงโทษทางแพงจึงมีแนวคิดใน
การบังคับใชกฎหมายที่มีความแตกตางจากแนวคิดดั้งเดิมโดยสิ้นเชิง ซึ่งแสดงไดถึงความเปน
มาตรการที่อยูตรงกลางระหวางมาตรการบังคับทางแพงและมาตรการบังคับทางอาญา22  

4.2.4 กระบวนวิธีพิจารณาในการลงโทษทางแพง 

การเริ่มตนคดีเพื่อใหมีการลงโทษทางแพงมีความคลายคลึงกับการเริ่มตน
คดีอาญา โดยมีตัวแทนของรัฐซึ่งอาจเปนพนักงานอัยการหรือหนวยงานของรัฐเปนผูยื่นคําฟองตอ
ศาล โดยจําเลยในการคดีที่มีการรองขอใหลงโทษทางแพงจะไมไดรับเอกสิทธิ์อยางจําเลยในคดี
อาญา สําหรับมาตรฐานในการพิสูจนพยานหลักฐานจะเปนมาตรฐานการพิสูจนอยางคดีแพงคือ
หลักการชั่งน้ําหนักพยานหลักฐาน ดังนั้น ผลของคดีจึงแปรไปตามน้ําหนักของพยานหลักฐานที่ 
นํามาพิสูจนกันในศาล และศาลเทานั้นที่เปนผูมีอํานาจในการกําหนดโทษทางแพง เนื่องจากเปน 
ที่ยอมรับกันวาวัตถุประสงคสวนหนึ่งของการลงโทษทางแพงคือการลงโทษในความหมายของโทษ
ทางอาญา อนึ่งโทษทางแพงมักเปนโทษทางการเงิน เชน การบังคับใหชําระเงิน เปนตน  

4.3 การปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยโดย
การลงโทษทางแพง 

4.3.1 กลไกในการบังคับใชกฎหมายตามแบบดั้งเดิม 

การใชกฎหมายอาญาเปนเครื่องมือทําใหรัฐมีอํานาจมหาศาลในการกํากับ 
ดูแลพฤติกรรมของบุคคลที่เกี่ยวของกับธุรกรรมการซื้อขายหลักทรัพย ใหอยูในจริยธรรมและ
ปฏิบัติตามบทบัญญัติของกฎหมายที่เกี่ยวของ โดยเฉพาะตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ 

 
22 Mann, Punitive civil sanctions : The middleground between criminal and civil law. 

[Online],p.10. 
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สภาพบังคับทางอาญา (Criminal prosecution) มีความรุนแรงกวาสภาพ
บังคับทางแพง (Civil action) เพราะวาจําเลยจะไดรับผลรุนแรงจากการถูกตัดสินวามีความผิดใน
คดีอาญาและยังมีประวัติอาชญากรที่จะผูกพันผูนั้นตลอดไป  อยางไรก็ดี กฎหมายอาญาก็ไมอาจ
ใชบังคับอยางไดผลเสมอไป เมื่อนํามาปรับใชกับคดีที่เกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับ
การซื้อขายหลักทรัพย เพราะเหตุวาความผิดลักษณะนี้มีความซับซอน และพิสูจนโดยใชมาตรฐาน
การพิสูจนแบบคดีอาญามาลงโทษผูกระทําความผิดไดยาก ดวยเหตุนี้ หนวยงานที่กํากับดูแลจึง 
ไมสามารถที่จะนิ่งนอนใจในการเลือกใชกฎหมายอาญาเปนทางเลือกเดียวในการบังคับใช
กฎหมาย (sole enforcement option) ดังเชนที่เคยเปนมา 

4.3.2 การใชกฎหมายอาญาในอาชญากรรมทางเศรษฐกิจ 

กฎหมายอาญาถูกพัฒนามาเพื่อควบคุมอาชญากรรมที่บุคคลธรรมดาจะ
ตองรับผิดชอบ วัตถุประสงคดั้งเดิมของกฎหมาย จึงมีลักษณะของการลงโทษแบบแกแคนทดแทน 
(Retribution) การทําใหคืนสูสภาพปกติ (Rehabilitation) และ การปองกันยับยั้ง (Deterrence) ซ่ึง
ส่ิงเหลานี้ไมสามารถบรรลุผลไดในการนํากฎหมายอาญามาปรับใชกับการกระทําความผิด             
เกี่ยวกับอาชญากรรมทางเศรษฐกิจ ซึ่งรวมถึงการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขาย           
หลักทรัพยดวย เนื่องจาก การลงโทษดังกลาวไมอาจกีดกันผูกระทําความผิดออกจากสังคม         
ไดอยางแทจริง เพราะหากยังมีเครือขายการกระทําความผิดอยู และยังคงมีเงินพอที่จะใชในการ
กระทําความผิด ผูกระทําก็สามารถบงการใหเกิดการกระทําความผิดครั้งใหมไดไมยาก 

เมื่ อกล าวถึ งความลม เหลวในการบั งคับ ใชกฎหมายอาญ าในคดี               
อาชญากรรมทางเศรษฐกิจ สวนหนึ่งมาจากการกระทําอาชญากรรมเหลานี้มักกระทําโดยผูมีความ
เชี่ยวชาญ ทําใหโดยปกติจะพบตัวผูกระทําความผิดที่แทจริงไดยาก เพราะมักมีผูรวมกระทําความ
ผิดจํานวนมากและมีความสัมพันธที่ซับซอน และถึงแมวาจะหาตัวผูกระทําความผิดพบก็มักจะเกิด
กรณีที่อัยการจึงสั่งไมฟอง หรือหากสั่งฟองก็ไมถูกลงโทษ เนื่องจากพยานหลักฐานไมหนักแนน
เพียงพอ เหตุผลหนึ่งที่สนับสนุนวาเหตุใดผูกระทําความผิดจึงไมมีความหวาดหวั่นวาจะถูกลงโทษ
ในคดีอาชญากรรมทางเศรษฐกิจ คือมีสถิติการคนพบการกระทําความผิดนอย และสถิติในการ
บังคับใชกฎหมายตอผูกระทําความผิดกฎหมายเหลานั้นมีจํานวนนอย อาจกลาวไดวาขอพิจารณา
ในการใชกฎหมายอาญาในอาชญากรรมทางเศรษฐกิจ มีดังนี้ 
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4.3.2.1 การคนพบและการบังคับใช (Detection and enforcement)23 

R. Tomasic ผู เ ขี ย น  “Corporate crime in the Australian 
Criminal Justice system THE Mid 1990 s” กลาววาบอยครั้งที่การกระทําความผิดกฎหมาย
อาญาที่เกี่ยวกับคดีอาชญากรรมทางเศรษฐกิจถูกฟองดําเนินคดีไดยาก ซึ่งอาจเกิดจากหลาย           
เหตุผล เชน ปญหาเรื่องภาระการพิสูจน โดยในหลาย ๆ คดี ผูถูกกลาวหาเปนผูมีอํานาจ และมี
แหลงขอมูลที่ดีและมีขอไดเปรียบจากความไมแนนอนของกฎหมายสารบัญญัติ เชนการตีความ
กฎหมายไมชัดเจน 

การคนพบพยานหลักฐานสําคัญที่จะนําไปสูการลงโทษจําเลยใน
คดีอาชญากรรมทางเศรษฐกิจเปนเรื่องที่ยากมาก เชนในการดําเนินคดีกับผูบริหารของบริษัทที่
กระทําความผิด บอยครั้งที่พยานหลักฐานที่ยืนยันการกระทําความผิดของบุคคลนั้น จะอยูใน
ความครอบครองของบุคคลนั้นเอง พยานหลักฐานเหลานี้จึงถูกทําลายไดโดยงาย เพราะหาก            
ผูกระทําความผิดรูตัววาถูกพบการกระทําความผิด ผูนั้นก็จะรีบทําลายหลักฐานที่ตนครอบครอง
อยูใหหมดไปทันที เพื่อไมใหมีการสืบสวนมาพบตัวผูกระทําความผิดได 

Henry Bosch ผู เขียน  “Bosch on Business” กลาววา  “...การ
แสวงหาพยานหลักฐานในกฎหมายอาญาที่มีความเครงครัด และความจําเปนที่จะตองทําการ
พิสูจนพยานหลักฐานในคดีที่มีความยุงยากซับซอนใหไดความวาจําเลยไดกระทําความผิดจริงโดย
ปราศจากขอสงสัย ทําใหลดประสิทธิภาพของขอบังคับและการกํากับดูแลบริษัทและหลักทรัพย
อยางมาก มาตรฐานการพิสูจนดังกลาวทําใหลดความเปนไปไดที่อาชญากรจะถูกลงโทษและ           
ถูกฟองรองดําเนินคดีสําหรับการกระทําผิดเหลานั้น”24 

เหตุผลอีกขอหนึ่งที่พบวาระบบยุติธรรมทางอาญาในกรณีของการ
กระทําความผิดเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยมีกลไกในการ
บังคับใชกฎหมายยังไมสมบูรณ คือความไมชัดเจนของศาลในการพิจารณาตัดสินคดีความผิด          
ดังกลาว 

 
23 Michelle Welsh, Corporate Law Enforcement : are Civil Penalty Provisions Acceptable? 

[Online],p.2. 
24 Ibid. 
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4.3.2.2 คาใชจาย (Cost) 

คาใชจายในการดําเนินกระบวนพิจารณาทางอาญาอาจเปน
อุปสรรค โดยคาใชจายดังกลาวจะรวมถึงคาใชจายในการสืบสวน การเตรียมการ ตลอดจนการ
ดําเนินกระบวนพิจารณา ซึ่งอาจจะมีเปนจํานวนมาก ทําใหผูไดรับความเสียหายจากการกระทํา
ความผิดเหลานี้มักจะยอมทําใจไมดําเนินการ เมื่อไดพิจารณาคาใชจายเทียบกับคาเสียหายที่ตน
จะไดรับ 

4.3.2.3 ความ ไม เพี ย งพ อของม าตรก ารล งโทษ  (Inadequate 
sanctions)25 

การใชกฎหมายอาญาเปนเครื่องมือในการปองปรามการกระทํา
ความผิดตามกฎหมายที่กํากับดูแลการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย           
มีอุปสรรคอยางมากเพราะผูกระทําความผิดไมมีความเกรงกลัวตอการพิจารณาคดีอาญา เพราะ
การลงโทษทางอาญาไมไดเกิดขึ้นจริงไดบอยคร้ัง และแมจะมีการตัดสินใหลงโทษอาญา แตบอย
คร้ังที่โทษอาญามิไดสะทอนความรุนแรงของความผิดอาญาที่ถูกกลาวหานั้น เชน ในป 1996 Alan 
Band ถูกตัดสินใหจําคุก 4 ป หลังจากที่ไดแกตางความผิดที่กลาวหาวาฉอโกง (Corporate 
Fraud) จํานวน 1.2 ลานเหรียญสหรัฐ  ซึ่งการกําหนดโทษจําคุกดังกลาวอาจจะลดลงจาก 4 ปก็ได 
เมื่อมีการอุทธรณตอศาลสูง 

อยางไรก็ดี แมวาจะมีหลายเหตุผลที่แสดงไดวาเพียงแคมาตรการ
ลงโทษทางอาญาอยางเดียวไมสามารถที่จะควบคุมการกระทําความผิดเกี่ยวกับการกระทํา           
อันไมเปนธรรมในการซื้อขายหลักทรัพยได แตมาตรการลงโทษทางอาญายังคงมีความจําเปนจะ
ตองคงไว เพราะโทษอาญาเปนองคประกอบที่มีความสําคัญในการบังคับใชกฎหมายโดยรวมอยู 

4.3.3 การเยียวยาความเสียหายทางแพง (Civil Remedies) 

การเยียวยาความเสียหายทางแพง เปนแนวคิดดั้งเดิมในการบังคับใช
กฎหมายเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยเพื่อชดเชยความ             
เสียหายตอผูเสียหาย  ทั้งนี้ เนื่องจากผูไดรับความเสียหายจากการละเมิดบทบัญญัติเหลานั้น           
ยอมตองการไดรับการชดใชคาเสียหายมากกวาที่จะอยากเห็นผูกระทําความผิดถูกดําเนินคดี
อาญาหรือถูกสั่งใหเสียคาปรับแกรัฐ 

 
25 Ibid. 





































































 
 
 

บทที่ 5 

บทสรุปและขอเสนอแนะ 

5.1 บทสรุป 

บทบัญญัติวาดวยการปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขาย               
หลักทรัพยที่กําหนดไวในพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ .ศ. 2535 เปน                
มาตรการหนึ่งซึ่งรัฐกําหนดขึ้นเพื่อปองกันสาธารณชนจากการถูกฉอฉลหลอกลวงหรือเอารัด              
เอาเปรียบจากผูมีอํานาจในการตอรองมากกวา รวมทั้งปกปองตลาดทุนไมใหเกิดความเสียหาย
จากกลุมคนบางประเภทที่เขามาแสวงหาผลประโยชนโดยมิชอบจากการซื้อขายหลักทรัพยใน
ตลาดหลักทรัพย ซึ่งมีสาระสําคัญดังนี้ 

(1) การบอกกลาวขอความอันเปนเท็จหรือทําใหผูอ่ืนสําคัญผิดในขอเท็จจริง ตาม
มาตรา 238 แหงพระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ 

(2) การแพรขาววาหลักทรัพยจะมีราคาเปลี่ยนแปลง ตามมาตรา 239 แหง        
พระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ 

(3) การแพรขาวอันเปนเท็จใหเลื่องลือ ตามมาตรา 240 แหงพระราชบัญญัติ            
หลักทรัพย ฯ  

(4) การซื้อขายหลักทรัพยโดยใชขอมูลภายในเพื่อประโยชนตอตนเองหรือผูอ่ืน 
(insider trading) ตามมาตรา 241 แหงพระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ 

(5) การซื้อขายหลักทรัพยโดยอําพรางเพื่อใหบุคคลทั่วไปหลงผิด หรือการสราง
ราคาในการซื้อขายหลักทรัพย (การปนหุน) ตามมาตรา 243 แหงพระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ 

ในปจจุบัน การบังคับใชกฎหมายเกี่ยวกับการปองกันการกระทําอันไมเปนธรรม 
เกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย แบงไดเปน 2 ลักษณะใหญ ๆ ไดแก การบังคับทางแพง (Civil 
Enforcement) และการบังคับทางอาญา (Criminal Enforcement) ซึ่งมีอุปสรรคในการบังคับใช
อยางมาก โดยเฉพาะการดําเนินคดีอาญาซึ่งอาจสรุปปญหาและอุปสรรคไดดังนี้ 

(1) ปญหาในการตีความกฎหมาย เนื่องจากบทบัญญัติในความผิดเกี่ยวกับการ
กระทําอันไมเปนธรรมในการซื้อขายหลักทรัพยในแตละฐานมีความสลับซับซอน กําหนด
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องคประกอบของความผิดมากและไมชัดเจน และมีเจตนาพิเศษประกอบ จึงเปนการยากที่โจทก
จะพิสูจนการกระทําของจําเลยไดครบถวนวาเปนการกระทําที่ครบองคประกอบความผิดตามที่
กฎหมายกําหนด 

(2) ปญหาการพิสูจนความรับผิดทางอาญา เนื่องจากในคดีอาญาโจทกเปนผูมี
ภาระการพิสูจน โดยตองรวบรวมพยานหลักฐานตาง ๆ ซึ่งจะตองทําการพิสูจนในระดับที่แสดงให
ศาลเห็นไดวาจําเลยไดกระทําความผิดจริงโดยปราศจากขอสงสัย (proof beyond reasonable 
doubt) ศาลจึงจะลงโทษจําเลยได หากการพิสูจนของโจทกยังเปนที่สงสัยวาจําเลยกระทํา            
ความผิดจริงหรือไม ใหศาลยกประโยชนแหงความสงสัยใหจําเลย ซึ่งเปนไปตามมาตรฐานการ
พิสูจนพยานหลักฐานตามมาตรา 227* แหงประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความอาญา 

โดยที่ผูกระทําความผิดกรณีการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขาย
หลักทรัพย สวนใหญเปนผูที่มีความรูความชํานาญและมีประสบการณเกี่ยวกับดานการซื้อขาย
หลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยมาก รวมทั้งเปนผูวางแผนในการกระทํา และเปนผูครอบครองพยาน
หลักฐานเกือบทั้งหมด นอกจากนี้กระบวนการในการซื้อขายหลักทรัพยเปนกระบวนการทาง
เทคนิคที่มีความสลับซับซอนและยุงยาก ในการดําเนินการจึงตองอาศัยเจาหนาที่ที่มีความรูความ
ชํานาญและมีประสบการณมากพอสมควร จึงเปนการยากที่จะพิสูจนการกระทําความผิดของ
จําเลยโดยปราศจากขอสงสัยได 

(3) ปญหาในการรวบรวมและวิเคราะหพยานหลักฐาน  เนื่องจากการกระทํา
ความผิดกรณีการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย เปนเรื่องที่เกี่ยวของกับการ
ใชความชํานาญเกี่ยวกับระบบการซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพย พยานหลักฐานที่            
เกี่ยวของจึงมักเปนพยานแวดลอมกรณี นอกจากนี้การรวบรวมและวิเคราะหพยานหลักฐาน
สําหรับการกระทําความผิดกรณีการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยนั้น         
จะตองนําขอมูลที่เกี่ยวกับการสั่งซื้อหรือส่ังขายหลักทรัพย หรือขอมูลการเคลื่อนไหวของราคา 
หลักทรัพย ตลอดจนสถานการณแวดลอมของตลาดหลักทรัพยในเวลานั้น ๆ มาทําการวิเคราะห 
ถึงพฤติกรรมเพื่อพิสูจนถึงเจตนาในการกระทําความผิด ซึ่งเปนเรื่องที่ตองอาศัยความรู ความ
ชํานาญ  และประสบการณในเร่ืองดังกลาวอยางมากจึงจะสามารถรวบรวมและวิเคราะห           
พยานหลักฐานเหลานี้ได อีกทั้งผูกระทําความผิดกรณีการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการ          

 
* มาตรา 227  ใหศาลใชดุลพินิจวินิจฉัยชั่งน้ําหนักพยานหลักฐานทั้งปวง อยาพิพากษาลงโทษจนกวา

จะแนใจวามีการกระทําผิดจริงและจําเลยเปนผูกระทําความผิดนั้น 
เมื่อมีความสงสัยตามสมควรวาจําเลยไดกระทําผิด หรือไมใหยกประโยชนแหงความสงสัยนั้นใหจําเลย 
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ซื้อขายหลักทรัพย ยังเปนผูครอบครองพยานหลักฐานเปนสวนใหญดวย ดังนั้น เมื่อมีขาววาจะ
ดําเนินการตอผูกระทําความผิดก็จะมีการทําลายหลักฐานเหลานั้นทันที จึงตองใชเวลาในการเก็บ
รวบรวมพยานหลักฐานใหไดครบถวนเพียงพอที่จะสามารถเขาสูกระบวนการดําเนินคดีได 

(4) ปญหาความซับซอนของกระบวนการอาชญากรรม  เนื่องจากการกระทํา 
ความผิดกรณีการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยเปนอาชญากรรมทาง
เศรษฐกิจ (Economic crime) รูปแบบหนึ่ง ซึ่งมีการดําเนินการที่มีรูปแบบซับซอน ทํากันเปนกลุม 
มีการแบงงานกันทําและเปนการกระทําของผูที่มีความรูความชํานาญและมีประสบการณมาก 
และมีพัฒนาการของการดําเนินการที่รวดเร็วและมีการเปลี่ยนแปลงอยูตลอดเวลา จึงเปนการยาก
ที่จะทําความเขาใจหรือติดตามพัฒนาการของกลุมผูกระทําความผิดได 

จากการศึกษากฎหมายเกี่ยวกับการปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการ 
ซื้อขายหลักทรัพยของประเทศสหรัฐอเมริกา และประเทศออสเตรเลีย พบวามีการกําหนด              
มาตรการบังคับใชกฎหมายเปนพิเศษนอกเหนือจากมาตรการทางแพงและมาตรการทางอาญา
ปกติ ซึ่งสรุปสาระสําคัญไดดังนี้ 

การดําเนินการของประเทศสหรัฐอเมริกา 

(1) การดําเนินการทางบริหาร  ซึ่งเปนการดําเนินการรวมกันระหวาง  U.S.SEC 
และคณะผูพิจารณาโทษทางบริหาร (Administrative Law Judge หรือ ALJ) ซึ่งมีลักษณะถวงดุล
อํานาจซึ่งกันและกัน  โดยคณะผูพิจารณาโทษทางบริหารจะยื่นคําวินิจฉัยเบื้องตน  (initial 
decision) รวมทั้งขอเท็จจริงตาง ๆ และขอสรุปวาจะใชมาตรการทางบริหารมาตรการใดกับ             
ผูถูกกลาวหาตอ U.S.SEC ซึ่งมีอํานาจที่จะทบทวนคําวินิจฉัยเบื้องตนไดแมไมมีคูกรณีฝายใด             
รองขอ และคําสั่งของ U.S.SEC สามารถอุทธรณตอไปได 

ประเภทของมาตรการทางบริหารไดแก 1. การออกคําสั่ง cease –and –
desist order ซึ่งเปนมาตรการในเชิงปองกันเพื่อมิใหบุคคลใดกระทําการฝาฝนกฎหมายตอไป และ 
2. การปรับทางแพง 

(2) การดําเนินการทางศาล  ซึ่งมีลักษณะสําคัญคือเปนการรองขอตอศาลเพื่อให
ศาลลงโทษทางแพงหรือกําหนดมาตรการปองกันตอผูกระทําความผิด โดยรูปแบบของกระบวน               
วิธีพิจารณาความเปนไปตามกฎหมายวาดวยวิธีพิจารณาความแพง ซึ่งในการขอใหศาลกําหนด
มาตรการปองกันในแตละกรณี U.S.SEC ตองสามารถแสดงไดวามีโอกาสในการดําเนินการให           
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ผูถูกกลาวหาไดรับโทษคอนขางสูง และมีความเสี่ยงคอนขางมากที่จะเกิดการกระทําความผิด          
ซ้ําอีกในอนาคต   

การดําเนินการทางแพง การดําเนินการทางบริหาร และการดําเนินการทาง
อาญา ในการบังคับใชกฎหมายเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย
ในประเทศสหรัฐอเมริกามีความเปนอิสระจากกันและไมขัดตอหลักที่วา “จําเลยในคดีอาญาไมควร
ถูกพิจารณาเพื่อลงโทษถึงสองครั้งในความผิดครั้งเดียว” (double jeopardy)   

การดําเนินการของประเทศออสเตรเลีย 

(1) มาตรการที่กําหนดไดแก การกําหนดโทษปรับทางแพง การกําหนดมาตรการ 
financial services civil penalty และการกําหนดมาตรการปองกันโดยศาล (injunctions)  

(2) รูปแบบของกระบวนวิธีพิจารณาความเปนไปตามกฎหมายวาดวยพยาน            
หลักฐานและวิธีพิจารณาความแพง ซึ่งเปนไปตามหลักการชั่งน้ําหนักพยานหลักฐานกลาวคือ             
คูความฝายใดนําสืบพยานหลักฐานใหศาลเชื่อวามีน้ําหนักรับฟงไดมากกวากัน ฝายนั้นเปน             
ฝายชนะคดี 

(3) การดําเนินการของ Australian Securities and Investments Commission 
(“ASIC”) เพื่อใหศาลมีคําวินิจฉัยในคดีแพงไมเปนการตัดสิทธิการดําเนินการทางอาญาของ
พนักงานอัยการ แตการเริ่มกระบวนการในแตละดานจะมีผลกับการดําเนินการอีกดานหนึ่งดังนี้ 

1. กรณีที่มีการดําเนินการทางแพงภายหลังการดําเนินการทางอาญา หาก 
ผูกระทําความผิดถูกศาลพิพากษาลงโทษในคดีอาญาแลว ศาลจะมีคําสั่งใหบุคคลดังกลาว             
ชําระคาปรับทางแพงในความผิดเดียวกันอีกไมได 

2. กรณีที่มีการดําเนินการทางอาญาระหวางการดําเนินการทางแพง ใหพัก
การดําเนินการทางแพงไวเมื่อมีการเริ่มดําเนินการทางอาญากับผูถูกกลาวหากระทําความผิด            
ในการกระทําเดียวกัน  ทั้งนี้ จะกลับมาดําเนินการทางแพงอีกไดตอเมื่อศาลมิไดพิพากษาลงโทษ         
ผูถูกกลาวหาดังกลาว แตหากบุคคลดังกลาวถูกพิพากษาลงโทษใหงดการดําเนินการทางแพง  

3. กรณีที่มีการดําเนินการทางอาญาภายหลังการดําเนินการทางแพง               
การดําเนินการทางอาญาสามารถกระทําได แมวาผูถูกกลาวหาจะถูกบังคับโดยมาตรการทางแพง  

จากการศึกษาพบวาแนวความคิดในการกําหนดมาตรการบังคับทางแพงของ
ประเทศสหรัฐอเมริกาและประเทศออสเตรเลีย เปนไปในทํานองเดียวกัน คือการเพิ่มมาตรการ
บังคับใชกฎหมาย เพื่อเสริมประสิทธิภาพในการบังคับใชกฎหมายเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปน
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ธรรมในการซื้อขายหลักทรัพย เนื่องจากปญหาและอุปสรรคในการดําเนินคดีอาญา แตมาตรการ
บังคับทางแพงก็เปนเพียงมาตรการเสริมเทานั้น โดยทั้งสองประเทศตางก็ยังใชมาตรการทางอาญา
ในการบังคับใชกฎหมายอยู 

การลงโทษทางแพง หรือ Civil Penalty คือ มาตรการบังคับใชกฎหมายซึ่งมีลักษณะ
กึ่งกลางระหวางการเยียวยาความเสียหายทางแพง และการลงโทษทางอาญา จึงเปนหลักการที่
เปนลูกผสม (hybrid)  ซึ่งมีแนวความคิดในการปองกันหรือลงโทษการกระทําที่เปนอันตรายตอ
สังคม วัตถุประสงคของการกําหนดโทษทางแพงคือการลงโทษผูกระทําความผิด โดยใชวิธี
พิจารณาความแพงในการพิจารณาคดีเพื่อกําหนดโทษดังกลาว การลงโทษทางแพงมีความ      
แตกตางจากการเยียวยาความเสียหายทางแพงตอผูเสียหาย โทษที่กําหนดจึงไมมีความสัมพันธ
กับความเสียหายที่แทจริง  ทั้งนี้ มาตรการที่สําคัญของการลงโทษทางแพง คือการลงโทษทาง      
การเงิน (Money Penalty) ซึ่งมีสาระเปนไปในทํานองเดียวกับโทษปรับในทางอาญา  

การเริ่มตนคดีเพื่อใหมีการลงโทษทางแพงมีความคลายคลึงกับการเริ่มตนคดีอาญา 
โดยมีตัวแทนของรัฐซึ่งอาจเปนพนักงานอัยการหรือหนวยงานของรัฐเปนผูยื่นคําฟองตอศาล โดย
จําเลยในคดีที่มีการรองขอใหลงโทษทางแพงจะไมไดรับเอกสิทธิ์อยางจําเลยในคดีอาญา สําหรับ
มาตรฐานในการพิสูจนพยานหลักฐานจะเปนมาตรฐานการพิสูจนอยางคดีแพงคือหลักการชั่ง          
น้ําหนักพยานหลักฐาน ดังนั้น ผลของคดีจึงแปรไปตามน้ําหนักของพยานหลักฐานที่นํามาพิสูจน
กันในศาล และศาลเทานั้นที่เปนผูมีอํานาจในการกําหนดโทษทางแพง เนื่องจากเปนที่ยอมรับกัน
วาวัตถุประสงคสวนหนึ่งของการลงโทษทางแพงคือการลงโทษในความหมายของโทษทางอาญา 

การใชบทบัญญัติเกี่ยวกับมาตรการลงโทษทางแพงเปนการเติมเต็มชองวาง
ระหวางการเรียกรองคาเสียหายทางแพงและการฟองรองในคดีอาญา ซึ่งความยืดหยุนของ             
มาตรการบังคับใชกฎหมายดังกลาว จะยิ่งทําใหการบังคับใชกฎหมายมีประสิทธิผลมากยิ่งขึ้น 

5.2 ขอเสนอแนะ 

การนํามาตรการทางแพงมาเปนมาตรการเสริมจากมาตรการที่มีอยูในปจจุบัน ใน
การบังคับใชกฎหมายเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย จะเปนการ
เพิ่มประสิทธิภาพในการปองปรามการกระทําความผิดดังกลาว อันเปนการสรางความเชื่อมั่นให
กับผูลงทุนและเปนประโยชนตอการพัฒนาตลาดทุนของประเทศ  
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เพื่อประโยชนในการปรับปรุงพระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ เพื่อรองรับใหมีมาตรการ
ทางแพง จึงขอเสนอความเห็นเกี่ยวกับสาระสําคัญที่ควรมีในรางกฎหมาย ดังนี้ 

5.2.1 การดําเนินมาตรการทางบริหาร 

5.2.1.1 รูปแบบของมาตรการทางบริหาร 

ควรกําหนดใหคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาด              
หลักทรัพย (“คณะกรรมการ ก.ล.ต.”) สามารถออกคําสั่งบังคับใหผูฝาฝนกฎหมายกระทําการหรือ
งดเวนกระทําการอันเปนการฝาฝนบทบัญญัติเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการ         
ซื้อขายหลักทรัพยตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ หรือกําหนดมาตรการใด ๆ เพื่อปองกันมิใหมี
การกอใหเกิดความเสียหายตอสาธารณะได และเพื่อใหการออกคําสั่งดังกลาวไมกระทบกับสิทธิ
เสรีภาพตอประชาชนเกินสมควร จึงควรกําหนดขอบเขตอํานาจในการออกคําสั่งดังกลาวของ          
คณะกรรมการ ก.ล.ต.ใหกระทําไดโดยตองคํานึงถึงพฤติการณแหงการกระทํา ความเสียหายที่เกิด
จากการกระทํานั้น และจะออกคําสั่งไดตอเมื่อมีเหตุจําเปนเพื่อคุมครองประโยชนสาธารณะเทานั้น       
ในการนี้ เพื่อใหมีการถวงดุลอํานาจของคณะกรรมการ ก.ล.ต. จึงควรจัดตั้งคณะผูพิจารณาโทษ
ทางบริหารขึ้นเพื่อเปนผูกลั่นกรองการพิจารณาของคณะกรรมการ ก.ล.ต. และพิจารณาความ
เหมาะสมของมาตรการ  

5.2.1.2 คณะผูพิจารณาโทษทางบริหาร 

เพื่อใหการดําเนินการทางบริหารของคณะกรรมการ ก.ล.ต.โดย
การออกคําสั่งบังคับใหผูฝาฝนกฎหมายกระทําการหรืองดเวนกระทําการอันเปนการฝาฝน                
บทบัญญัติเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยตามพระราชบัญญัติ
หลักทรัพย ฯ มีความเปนธรรมและนาเชื่อถือ จึงควรแตงตั้ง “คณะผูพิจารณาโทษทางบริหาร” เพื่อ
ทําหนาที่พิจารณาใหความเห็นตอคณะกรรมการ ก.ล.ต. กอนที่คณะกรรมการ ก.ล.ต. จะออก     
คําสั่งทางบริหาร ทั้งนี้ ความเห็นของคณะผูพิจารณาทางบริหารเปนเพียงความเห็นเบื้องตน โดย
ในทายที่สุดแลวผูออกคําสั่งคือคณะกรรมการ ก.ล.ต.  

คณะผูพิจารณาโทษทางบริหารควรประกอบดวยบุคคลไมต่ํากวา 
3 ทาน ไดแก ประธานคณะกรรมการผูพิจารณาโทษทางบริหาร ผูทรงคุณวุฒิทางดานธุรกิจ และ          
ผูทรงคุณวุฒิทางดานกฎหมาย การแตงตั้งคณะผูพิจารณาโทษทางบริหารควรกําหนดใหเปน              
หนาที่ของคณะกรรมการ ก.ล.ต. โดยเปนระบบของการกําหนดรายชื่อของคณะผูพิจารณาโทษทาง
บริหารไวตามประเภทของความเชี่ยวชาญ เชน แตงตั้งผูทรงคุณทางดานธุรกิจไวจํานวน 5 ทาน       
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ผูทรงคุณวุฒิทางดานกฎหมายไวจํานวน 5 ทาน เปนตน และในการพิจารณาโทษทางบริหาร             
แตละครั้งก็คัดเลือกจากรายชื่อที่กําหนดไวดังกลาว โดยใหแตละทานทําหนาที่หมุนเวียนกันไป         
ทั้งนี้ เพื่อใหเกิดความยืดหยุนในการทํางาน จะไดไมเกิดขอขัดของโดยเฉพาะในกรณีที่ผูพิจารณา
โทษทางบริหารทานใดมีสวนไดเสียกับการพิจารณา 

5.2.1.3 รูปแบบการดําเนินการทางบริหาร 

ควรปรับปรุงพระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ เพื่อรองรับการดําเนิน
การเพื่อออกคําสั่งทางบริหารไวใหชัดเจน ซึ่งมีขอเสนอดังนี้ 

(1) ขอบเขตการบังคับใชมาตรการทางบริหาร 
ควรกําหนดขอบเขตของกฎหมายที่ใหใชมาตรการทาง

บริหารไวใหชัดเจน โดยใหใชบังคับกับการกระทําที่ฝาฝนหรือไมปฏิบัติตามบทบัญญัติที่เกี่ยวกับ
การปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย ตามพระราชบัญญัติ        
หลักทรัพย ฯ  

(2) โทษทางบริหาร 
ควรกําหนดมาตรการที่จะดําเนินการตอผูฝาฝนกฎหมายไว

ใหชัดเจน ซึ่งไดแก  
1. การออกคําสั่งบังคับใหผูฝาฝนกฎหมายกระทําการ

หรืองดเวนกระทําการอันเปนการฝาฝนบทบัญญัติเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการ
ซื้อขายหลักทรัพยตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ ภายในระยะเวลาหรือหรือเงื่อนเวลาที่กําหนด 

2. การกําหนดมาตรการใด ๆ เพื่อปองกันมิใหมีการกอให
เกิดความเสียหายตอสาธารณะได เชน การออกคําสั่งหามมิใหผูฝาฝนกฎหมายเขาทําการซื้อหรือ
ขายหลักทรัพยที่เปนเหตุแหงการถูกกลาวหาวากระทําความผิดเกินกวาจํานวนเงินที่กําหนด หรือ
หามทําการซื้อหรือขายหลักทรัพยเกินกวาจํานวนครั้งที่กําหนดในแตละวัน ทั้งนี้ โดยกําหนดระยะ
เวลาหรือเงื่อนเวลาที่ผูกระทําความผิดตองปฏิบัติตามไวดวย 

(3) การดําเนินการ 
ควรกําหนดอํานาจหนาที่ของผูที่เกี่ยวของทุกฝายใหชัดเจน 

โดยมีขอเสนอวาเมื่อปรากฏหลักฐานนาเชื่อวาบุคคลใดกระทําความผิดที่มีโทษทางบริหาร อันอาจ
กอใหเกิดความเสียหายแกประโยชนสาธารณะ ใหสํานักงาน ก.ล.ต. และมีหนังสือแจงไปยังบุคคล
ที่เกี่ยวของซึ่งรวมถึงผูถูกกลาวหา พรอมทั้งใหโอกาสผูถูกกลาวหาชี้แจงและเสนอพยานหลักฐาน
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ภายในระยะเวลาอันสมควร  จากนั้นใหสํานักงาน  ก.ล.ต.รวบรวมขอเท็จจริง ขอกฎหมาย                 
ตลอดจนพยานหลักฐานที่เกี่ยวของ พรอมทั้งความเห็นวาควรดําเนินการอยางใดตอผูกระทํา           
ความผิด เสนอตอคณะผูพิจารณาโทษทางบริหาร และใหคณะผูพิจารณาโทษทางบริหารเสนอ
ความเห็นตอคณะกรรมการ ก.ล.ต. เพื่อใหกําหนดโทษทางบริหารตอไป ซึ่งจะทําใหการทําหนาที่
ของคณะกรรมการ ก.ล.ต. และคณะผูพิจารณาโทษทางบริหาร เปนอิสระจากกัน อันจะทําใหการ
ดําเนินการทางบริหารมีความเปนธรรมมากที่สุด 

(4) การอุทธรณคําส่ังที่เปนโทษทางบริหาร 
คําสั่งของคณะกรรมการ ก.ล.ต. ที่กําหนดโทษทางบริหารมี

ลักษณะเปนคําสั่งทางปกครองตามมาตรา 5 แหงพระราชบัญญัติวิธีปฏิบัติราชการทางปกครอง 
พ.ศ. 2539* ผูไดรับคําสั่งทางปกครองจึงอาจอุทธรณคําสั่งดังกลาวตอศาลปกครองไดตามมาตรา 
42 แหงพระราชบัญญัติจัดตั้งศาลปกครองและวิธีพิจารณาคดีปกครอง พ.ศ. 2542**  

 
* “คําสั่งทางปกครอง”  หมายความวา 
(1)  การใชอํานาจตามกฎหมายของเจาหนาที่ที่มีผลเปนการสรางนิติสัมพันธขึ้นระหวางบุคคลในอันที่

จะกอ เปล่ียนแปลง โอน สงวน ระงับ หรือมีผลกระทบตอสถานภาพของสิทธิหรือหนาที่ของบุคคล ไมวาจะเปน
การถาวรหรือช่ัวคราว เชน การสั่งการ การอนุญาต การอนุมัติ การวินิจฉัยอุทธรณ การรับรอง และการรับจด
ทะเบียน แตไมหมายความรวมถึงการออกกฎ 

(2)  การอื่นที่กําหนดในกฎกระทรวง 
** พระราชบัญญัติจัดตั้งศาลปกครองและวิธีพิจารณาคดีปกครอง พ.ศ. 2542 
มาตรา 42  ผูใดไดรับความเดือดรอนหรือเสียหาย หรืออาจจะเดือดรอน หรือเสียหายโดยมิอาจ            

หลีกเลี่ยงได อันเนื่องจากการกระทําหรือการงดเวนการกระทําของหนวยงานทางปกครอง หรือเจาหนาที่ของรัฐ
หรือมีขอโตแยงเกี่ยวกับสัญญาทางปกครอง หรือกรณีอื่นใดที่อยูในเขตอํานาจศาลปกครองตามมาตรา 9 และ
การแกไขหรือบรรเทาความเดือดรอนหรือความเสียหาย หรือยุติขอโตแยงนั้นตองมีคําบังคับตามที่กําหนดใน 
มาตรา 72 ผูนั้นมีสิทธิฟองคดีตอศาลปกครอง 

ในกรณีที่มีกฎหมายกําหนดขั้นตอนหรือวิธีการสําหรับการแกไขความเดือดรอนหรือเสียหายในเรื่องใด
ไวโดยเฉพาะ การฟองคดีปกครองในเรื่องนั้นจะกระทําไดตอเมื่อมีการดําเนินการตามขั้นตอนและวิธีการดังกลาว 
และไดมีการสั่งการตามกฎหมายนั้น หรือมิไดมีการส่ังการภายในเวลาอันสมควร หรือภายในเวลาที่กฎหมายนั้น
กําหนด 
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5.2.2 การลงโทษทางแพง 

ผูเขียนเห็นวากฎหมายควรใหอํานาจคณะกรรมการ ก.ล.ต.ซึ่งเปนหนวยงาน
กํากับดูแลกฎหมายเกี่ยวกับการปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมในการซื้อขายหลักทรัพย 
สามารถดําเนินคดีตอศาลเพื่อขอใหศาลกําหนดโทษทางแพงตอจําเลยได เพื่อเปนการเสริมกลไก
ในการบังคับใชกฎหมายใหมีความหลากหลาย และเพื่อเพิ่มประสิทธิภาพในการบังคับใชกฎหมาย 
จากอุปสรรคในการดําเนินคดีอาญา โดยประกอบดวยหลักการที่สําคัญ 2 ประการ กลาวคือ  

(1) การกําหนดใหมีการฟองคดีเพื่อขอใหศาลลงโทษทางแพงตอผูกระทํา
ความผิดได  และ 

(2) การรองรับใหมีบทบัญญัติตาง ๆ ที่จะทําใหการดําเนินคดีสามารถ
ดําเนินไปไดภายใตระบบศาลและวิธีพิจารณาความตามประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพง  
ที่มีอยูในปจจุบัน 

เพื่อใหรองรับหลักการทั้ง 2 ประการขางตน จึงควรปรับปรุงพระราชบัญญัติ
หลักทรัพย ฯ โดยมีขอเสนอเกี่ยวกับสาระที่ควรกําหนดในการปรับปรุงกฎหมายดังนี้ 

5.2.2.1 ขอบเขตการบังคับใช 

ควรกําหนดขอบเขตของกฎหมายที่ใหดําเนินคดีเพื่อขอใหลงโทษ
ทางแพงไวใหชัดเจน โดยใหใชบังคับเฉพาะการฟองคดีที่เกี่ยวกับการฝาฝนหรือไมปฏิบัติตาม              
บทบัญญัติที่เกี่ยวกับการปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย ตาม        
พระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535  

5.2.2.2 การกําหนดโทษปรับทางแพง 

ควรกําหนดจํานวนเงินคาปรับเปนจํานวนเทาของผลประโยชนที่          
ผูกระทําความผิดไดรับ โดยกําหนดจํานวนขั้นสูงไว และใหนําสงเงินคาปรับแกรัฐ  

5.2.2.3 การนําประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพงมาใชบังคับ 

ควรมีการรองรับใหการดําเนินคดีเพื่อขอใหศาลกําหนดโทษทาง
แพงดําเนินไปไดภายใตระบบศาลและวิธีพิจารณาความตามประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความ
แพงที่มีอยูในปจจุบัน แตเนื่องจากการลงโทษทางแพงเปนเรื่องใหม และมีลักษณะเฉพาะที่
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แตกตางจากการดําเนินคดีทั่วไปในบางเรื่อง ซึ่งอาจขัดหรือแยงกับบทบัญญัติตามประมวล
กฎหมายวิธีพิจารณาความแพง จึงจําเปนตองมีการกําหนดบทบัญญัติกฎหมายรองรับไวเปนการ
เฉพาะ อยางไรก็ตาม แมการดําเนินคดีเพื่อขอใหมีการลงโทษทางแพงจะมีลักษณะเฉพาะ แตการ
ดําเนินกระบวนพิจารณาในหลายเรื่องยังสามารถใชหลักเกณฑและวิธีพิจารณาตามที่กําหนดไวใน
ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพงที่มีอยูในปจจุบันได 

เพื่อประโยชนในการยกรางกฎหมายเกี่ยวกับการดําเนินคดีเพื่อขอ
ใหลงโทษทางแพงตอไปในอนาคต จึงขอเสนอความเห็นเกี่ยวกับสาระที่ควรกําหนดในรางใน
กฎหมาย ซึ่งมีรายละเอียดดังตอไปนี้ 

(1) เขตอํานาจศาล 
ควรกําหนดใหศาลแพงเปนศาลที่มีอํานาจชําระคดีที่ขอใหมี

การลงโทษทางแพง เพื่อใหนําประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพงมาใชบังคับไดในกรณีที่ไม
ไดบัญญัติไวเปนพิเศษ  

อนึ่ง การจัดตั้งศาลชํานาญพิเศษเพื่อพิจารณาคดีประเภทนี้
โดยเฉพาะก็เปนทางเลือกหนึ่ง โดยในกรณีที่กําหนดใหพิจารณาคดีโดยศาลชํานาญพิเศษ                 
ควรกําหนดกระบวนวิธีพิจารณาพิเศษสําหรับการพิจารณาคดีดังกลาว โดยในกรณีที่ไมมีกําหนด
ไวเปนพิเศษใหนําประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพงมาใชบังคับ ซึ่งกระบวนวิธีพิจารณา
พิเศษนั้น อยางนอยควรประกอบดวยขอกําหนดในเรื่องตอไปนี้ 

1. การขอใหผูทรงคุณวุฒิหรือผูเชี่ยวชาญมาใหความ
เห็นประกอบการพิจารณาพิพากษาคดี 

2. การใหอํานาจศาลสอบถามขอเท็จจริงเกี่ยวกับพยาน
เอกสารเปนหนังสือไปยังคูความและใหคูความตอบเปนหนังสือได 

3. การแถลงรับขอเท็จจริงเปนหนังสือ 
4. การกําหนดใหนําบันทึกชวยจําหรือบันทึกถอยคําของ

พยานที่บันทึกไวลวงหนามาใชประกอบการเบิกความพยานบุคคลได 

(2) คาฤชาธรรมเนียม 
ผูเขียนเห็นวา เมื่อกําหนดใหนําคาปรับทางแพงสงใหแกรัฐ 

จึงควรยกเวนคาฤชาธรรมเนียม ตลอดจนคาธรรมเนียมตาง ๆ ใหแกคูความ  
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(3) ผูมีอํานาจฟองคดี 
ควรกําหนดใหคณะกรรมการ ก.ล.ต. เปนผูมีอํานาจในการ

ฟองคดีเพื่อขอใหศาลลงโทษทางแพงตอผูละเมิดบทบัญญัติวาดวยการกระทําอันไมเปนธรรม             
เกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ เนื่องจากเปนหนวยงานที่มีอํานาจ
กํากับดูแลใหเปนไปตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ และเปนผูมีความเชี่ยวชาญในเรื่องดังกลาว  

อยางไรก็ดี ตามประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพง           
ผูมีอํานาจฟองคดีแพงจะตองเปนผูถูกโตแยงสิทธิตามมาตรา 55 แหงประมวลกฎหมายวิธี
พิจารณาความแพง* ซึ่งการกระทําผิดบทบัญญัติเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการ 
ซื้อขายหลักทรัพย ไมไดเปนการโตแยงสิทธิคณะกรรมการ ก.ล.ต. แตอยางใด ดังนั้น ตามประมวล
กฎหมายวิธีพิจารณาความแพงปจจุบัน จึงยังไมรองรับหลักการดังกลาว จึงตองกําหนดบทบัญญัติ
เพิ่มเติมที่ใหคณะกรรมการ ก.ล.ต. เปนผูมีอํานาจฟองคดีประเภทนี้ได 

(4) การพิสูจนพยานหลักฐาน 
เพื่อใหการดําเนินคดีประเภทนี้ มีการพิสูจนพยานหลักฐาน

ตามมาตรฐานของคดีแพง จึงควรกําหนดใหนําประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพงมาใช
บังคับโดยอนุโลม  

(5) ความสัมพันธกับการดําเนินคดีอาญา 
ควรกําหนดใหมาตรการทางแพงและทางอาญาเปนอิสระ

จากกัน กลาวคือ แมวาพนักงานอัยการมีคําส่ังไมฟองในคดีอาญา หรือศาลพิพากษาใหยกฟองใน
คดีอาญายอมไมกระทบกับอํานาจของคณะกรรมการ ก.ล.ต.ในการดําเนินการทางแพงตอผูกระทํา
ความผิด  

ทั้งนี้ ผูเขียนเห็นวาการดําเนินคดีแพงเพื่อขอใหศาลลงโทษ
ปรับทางแพงแกจําเลยนั้น มิใชเปนการฟองขอใหศาลบังคับตามสิทธิเรียกรองในทางแพงที่              
เกี่ยวเนื่องมาจากการกระทําความผิดอาญาแตอยางใด เนื่องจากการลงโทษทางแพงคือมาตรการ
ที่อาศัยกระบวนวิธีพิจารณาความแพงเพื่อบังคับเอาแกทรัพยสินของผูกระทําความผิด โดยมี            
วัตถุประสงคเพื่อเปนการปองปรามมิใหเกิดการกระทําความผิดซ้ําอีก การขอใหศาลลงโทษทาง

 
* ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพง  
มาตรา 55  เม่ือมีขอโตแยงเกิดขึ้น เกี่ยวกับสิทธิหรือหนาที่ของบุคคลใดตามกฎหมายแพง หรือบุคคล

ใดจะตองใชสิทธิทางศาล บุคคลนั้นชอบที่จะเสนอคดีของตนตอศาลสวนแพงที่มีเขตอํานาจได ตามบทบัญญัติ
แหงกฎหมายแพงและประมวลกฎหมายนี้ 



                                                                                                                                                                 148
                                                                                                                                                             
 

                                                 

แพงแกจําเลยจึงไมใชการดําเนินคดีแพงเกี่ยวเนื่องคดีอาญาที่จะอยูภายใตบังคับของเงื่อนไขการ
ดําเนินคดีแพงเกี่ยวเนื่องคดีอาญา  ดังนั้น การดําเนินคดีอาญา และการดําเนินการเพื่อขอใหศาล
ลงโทษทางแพงแกจําเลยจึงสามารถกําหนดใหเปนมาตรการที่มีความเปนอิสระจากกันได โดยไมมี
ปญหาเรื่องการพิพากษาคดีในสวนของคดีแพง ศาลจะตองถือตามขอเท็จจริงที่ยุติในคดี              
สวนอาญา ตามมาตรา 46 แหงประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความอาญา 

(6) ความสัมพันธกับการดําเนินคดีแพงโดยผูเสียหาย 
เนื่องจากการดําเนินกระบวนพิจารณาซ้ําและการฟองซ้ํา

หามเฉพาะคูความในคดีเดิม สวนการฟองซอนเปนการหามเฉพาะโจทกในคดีเดิมเทานั้น เมื่อคดี
แพงที่ขอใหศาลลงโทษทางแพง เปนการดําเนินคดีโดยคณะกรรมการ ก.ล.ต.ในนามรัฐ และไมได
เปนการดําเนินคดีแทนผูเสียหาย จึงไมเปนการดําเนินกระบวนพิจารณาซ้ํา ไมเปนการฟองซ้ํา และ
ไมเปนการฟองซอนกับการดําเนินคดีของผูเสียหาย จึงทําใหผูเสียหายและคณะกรรมการ ก.ล.ต. 
สามารถดําเนินคดีขนานกันไปได บทบัญญัติตามประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพง             
ในเรื่องนี้จึงไมขัดกับหลักการที่กําหนด 

(7) อายุความ 
ควรกําหนดอายุความในการขอใหศาลลงโทษทางแพง         

เทากับอายุความในความผิดอาญาเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขาย              
หลักทรัพย ซึ่งมีอายุความสิบปตามมาตรา 296 แหงพระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ* ประกอบกับ
มาตรา 95(3) แหงประมวลกฎหมายอาญา** เนื่องจากกําหนดใหมีการดําเนินการขนานกันได
ระหวางคดีอาญา ดังนั้น อายุความจึงควรมีกําหนดสิบป  

 
* มาตรา 296  ผูใดฝาฝนมาตรา 238 มาตรา 239 มาตรา 240 มาตรา 241 หรือมาตรา 243 ตองระวาง

โทษจําคุกไมเกินสองป หรือปรับเปนเงินไมเกินสองเทาของผลประโยชนที่บุคคลนั้น ๆ ไดรับไว หรือพึงจะไดรับ
เพราะการกระทําฝาฝนดังกลาว แตทั้งนี้คาปรับดังกลาวตองไมนอยกวาหาแสนบาท หรือทั้งจําทั้งปรับ 
 ** มาตรา 95  ในคดีอาญา ถามิไดฟองและไดตัวผูกระทําความผิดมายังศาลภายในกําหนดดังตอไปน้ี  
นับแตวันกระทําความผิดเปนอันขาดอายุความ 

(1) ยี่สิบป สําหรับความผิดตองระวางโทษประหารชีวิต จําคุกตลอดชีวิต หรือจําคุกยี่สิบป 
(2) สิบหาป สําหรับความผิดตองระวางโทษจําคุกกวาเจ็ดปแต ยังไมถึงยี่สิบป 
(3) สิบป สําหรับความผิดตองระวางโทษจําคุกกวาหนึ่งปถึงเจ็ดป 
(4) หาป สําหรับความผิดตองระวางโทษจําคุกกวาหนึ่งเดือนถึงหนึ่งป 
(5) หนึ่งป สําหรับความผิดตองระวางโทษจําคุกตั้งแตหนึ่งเดือนลงมาหรือตองระวางโทษอยางอื่น               

ถาไดฟองและไดตัวผูกระทําความผิดมายังศาลแลว  ผูกระทําความผิดหลบหนีหรือวิกลจริต และศาลสั่งงดการ
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(8) ขอพิจารณาอื่น ๆ 
1. หลักกฎหมายเรื่อง “จําเลยในคดีอาญาไมควรถูก

พิจารณาเพื่อลงโทษสองครั้ง ในความผิดครั้งเดียว” (double jeopardy)   
เมื่อพิจารณาจากหลักกฎหมายตามประมวลกฎหมาย

วิธีพิจารณาความอาญา มาตรา 39 (3) และ(4) ซึ่งกําหนดใหสิทธินําคดีอาญามาฟองยอมระงับไป
เมื่อคดีอาญาเลิกกันตามมาตรา 37* และเมื่อมีคําพิพากษาเสร็จเด็ดขาดในความผิดซึ่งไดฟอง  
ขางตน แสดงวา จําเลยจะไมตองรับโทษสําหรับการกระทําความผิดเดียวกันนั้นอีกจะตองเปนกรณี
ที่ศาลมีคําพิพากษาลงโทษจําเลยในคดีอาญาสําหรับการกระทําความผิดนั้น  ดังนั้น แมวา              
ผูกระทําความผิดจะไดรับโทษทางอาญาแลว แตหากการกระทําความผิดเดียวกันนั้นมีบทกําหนด
โทษทางแพงดวย ผูกระทําความผิดจึงอาจไดรับโทษทางแพงไดอีก เนื่องจากการลงโทษทางอาญา
และการลงโทษทางแพงสามารถแยกกันไดโดยประเภทของกฎหมาย ซึ่งอยูตางเขตอํานาจศาลกัน 
จึงไมเขาขายที่จะตองพิจารณาวาเปนการลงโทษจําเลยซ้ําในความผิดเดียวกันหรือไม ดังนั้นศาล
ยอมกําหนดโทษทางแพงแกจําเลยได แมวาจําเลยจะไดรับโทษทางอาญามาแลวก็ตาม 

 
พิจารณาไวจนเกินกําหนดดังกลาวแลวนับแตวันที่หลบหนีหรือวันที่ศาลสั่งงดการพิจารณาก็ใหถือวาเปนอันขาด
อายุความเชนเดียวกัน 

* ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความอาญา 
มาตรา 37 คดีอาญาเลิกกันได ดังตอไปนี้ 
(1) ในคดีมีโทษปรับสถานเดียว เมื่อผูกระทําผิดยินยอมเสียคาปรับในอัตราอยางสูงสําหรับความผิด

นั้นแกพนักงานเจาหนาที่กอนศาลพิจารณา 
(2) ในคดีความผิดที่เปนลหุโทษ หรือความผิดที่มีอัตราโทษไมสูงกวาความผิดลหุโทษ หรือคดีอื่นที่มี

โทษปรับสถานเดียวอยางสูงไมเกินหนึ่งหมื่นบาทหรือความผิดตอกฎหมายเกี่ยวกับภาษีอากร ซึ่งมีโทษปรับอยาง
สูงไมเกินหนึ่งหมื่นบาท เมื่อผูตองหาชําระคาปรับ ตามที่พนักงานสอบสวนไดเปรียบเทียบแลว 

(3) ในคดีความผิดที่เปนลหุโทษ หรือความผิดที่มีอัตราโทษไมสูงกวาความผิดลหุโทษ หรือคดีที่มีโทษ
ปรับสถานเดียวอยางสูง ไมเกินหนึ่งหมื่นบาทซึ่งเกิดในกรุงเทพมหานคร เมื่อผูตองหาชําระคาปรับตามที่นาย
ตํารวจประจําทองที่ตั้งแตตําแหนงสารวัตรขึ้นไป หรือนายตํารวจชั้นสัญญาบัตรผูทําการในตําแหนงนั้น ๆ ได
เปรียบเทียบแลว 

(4) ในคดีซึ่งเปรียบเทียบไดตามกฎหมายอื่น เมื่อผูตองหาไดชําระคาปรับตามคําเปรียบเทียบของ
พนักงานเจาหนาที่แลว 
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2. การยอมรับเร่ืองการตกลงทากันในศาล 
โดยธรรมชาติของมาตรการลงโทษทางแพง มีลักษณะ

ทํานองเดียวกับการลงโทษผูกระทําความผิดในคดีอาญา จึงควรคุมครองผูถูกกลาวหาไมใหตองถูก
ลงโทษ โดยไมไดทําการพิสูจนพยานหลักฐานตามสมควร ผูเขียนจึงเห็นวาควรกําหนดไมใหมีการ
ตกลงทากันในศาลสําหรับการพิจารณาคดีที่ขอใหศาลลงโทษทางแพง 

5.2.2.4 การกําหนดมาตรการปองกันโดยศาล (Injunction) 

เพื่อไมใหผูกระทําความผิดสามารถกระทําความผิดไดตอไป               
จึงควรใหอํานาจคณะกรรมการ ก.ล.ต. เพื่อรองขอตอศาลใหกําหนดมาตรการในเชิงปองกันตอ              
ผูกระทําความผิดได โดยแบงออกเปน 2 ชวงคือ 

(1) การกําหนดมาตรการปองกันกอนมีคําพิพากษา 
ควรกําหนดใหคณะกรรมการ ก.ล.ต. สามารถรองขอตอ

ศาลเพื่อกําหนดมาตรการในเชิงปองกัน เพื่อบังคับใหจําเลยกระทําการหรืองดเวนกระทําการ หรือ
กําหนดมาตรการอื่นตามที่จําเปน เชน หามจําเลยเขายุงเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยใน                 
ตลาดหลักทรัพยจนกวาศาลจะมีคําพิพากษา เปนตน เพื่อไมใหจําเลยกอใหเกิดความเสียหาย          
ตอไปอีก ทั้งนี้ มาตรการดังกลาวเปนมาตรการนอกเหนือจากวิธีการคุมครองชั่วคราวกอนพิพากษา
ตามประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพง ซึ่งยังคงใหอนุโลมมาใชกับคดีที่ขอใหศาลลงโทษ 
ทางแพงตอจําเลย 

(2) การพิพากษากําหนดมาตรการปองกัน 
ควรกําหนดใหศาลมีอํานาจกําหนดมาตรการในเชิงปองกัน

เพื่อบังคับใหจําเลยกระทําการหรืองดเวนกระทําการ หรือกําหนดมาตรการอื่นตามที่จําเปน เชน 
หามจําเลยเขายุงเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยเปนระยะเวลาที่กําหนด             
นอกเหนือจากการกําหนดคาปรับทางแพงแลว เพื่อเปนการกีดกันไมใหจําเลยมีโอกาสเขามา              
แสวงหาประโยชนอันมิควรไดอีก 
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ตารางที่ 4  แนวทางการนําประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพงมาใชบังคับกับการลงโทษ          
ทางแพง 

 
ประมวลกฎหมายวิธี
พิจารณาความแพง 

เรื่อง 

รองรับ ไมรองรับ 

ขอเสนอ 

1.  เขตอํานาจศาล  √ ศาลแพง หรือศาลชํานาญพิเศษ 
2.  คาฤชาธรรมเนียม  √ ยกเวนคาฤชาธรรมเนียม ตลอด

จนคาธรรมเนียมตาง ๆ ใหแก  
คูความ  

3.  ผูมีอํานาจฟองคดี 
 

 √ คณ ะก รรมการ  ก .ล .ต . โด ย
สํานักงานคณะกรรมการ ก.ล.ต. 

4.  การพิสูจนพยานหลักฐาน √  ใชหลักกฎหมายพยานหลักฐาน
ต า ม ป ร ะ ม ว ล ก ฎ ห ม า ย  
วิธีพิจารณาความแพงปจจุบัน  

5.  อายุความ  √ อายุความ 2 ป เทากับอายุความ
คดีอาญา ในความผิดเดียวกัน 

6.  การดําเนินกระบวนพิจารณาซ้ํา √  - 
7.  การฟองซํ้า √  - 
8.  การฟองซอน √  - 
9. การคุมครองชั่วคราวกอน 
     พิพากษา 

√  - 

10.  การกําหนดมาตรการปองกัน  √ กําหนดเพิ่มเติมใหศาลมีอํานาจ
กําหนดมาตรการป องกัน ได  
ทั้งกอนและหลังมีคําพิพากษา 

11.  คําพิพากษาและคําส่ัง √  - 
12.  การบังคับคดี √  - 
13.  การอุทธรณหรือฎีกา √  - 
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ประวัติผูเขียนวิทยานิพนธ 

นางสาวชุติมา ลีลาจินดามัย วัน เดือน ป และสถานที่เกิด  22 เมษายน 2520 
จังหวัดชลบุรี สําเร็จการศึกษานิติศาสตรบัณฑิตจากคณะนิติศาสตร มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร 
เมื่อป พ.ศ. 2542 สอบไลไดเปนเนติบัณฑิตแหงเนติบัณฑิตยสภา สมัยที่ 54 เมื่อป พ.ศ. 2545 และ
เขาทํางานเปนนิติกร ฝายกฎหมาย สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย 
เมื่อป พ.ศ. 2544 ปจจุบันเปนเจาหนาที่บริหาร ฝายกฎหมาย สํานักงานคณะกรรมการกํากับ          
หลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย 
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