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บทที 1

บทนำ

ความสำคัญของที่มาและปัญหา

ปีจจุบันระบบเศรษฐกิจของประเทศไทยได้เจริญเติบโตขึ้นมาก และองค์กรธุรกิจ 
ต่างๆ ได้พ ัฒนาการดำเนินธุรกิจโดยได้มีการระดมทุนเพื่อนำเงินที่ได้จากการระดมทุนไป 
ดำเนินกิจการหรือขยายกิจการ รูปแบบหนึ่งของการระดมทุน คือการระดมทุนในตลาดทุน 
(Capital Market) โดยผู้ที่ด้องการระดมทุนจะออกหลักทรัพย์เพื่อเสนอขายต่อประชาชน การ 
ออกหลักทรัพย์เพื่อเสนอขายต่อประชาชนนั้นเป็นการเสนอขายหลักทรัพย์ในตลาดแรกหรือ 
ตลาดหลักทรัพย์ออกใหม่(Primary Market) และเจ้าของหลักทรัพย์ที่ชื้อหลักทรัพย์ในตลาด 
แรกสามารถขายหลักทรัพย์น ั้นได ้ในตลาดรองหรือตลาดซ ือขายหลักทรัพย์ (Secondary 
Market) ตลาดรองจะเป็นแหล่งกลางสำหรับการชื้อขายหลักทรัพย์ เพื่อส่งเสริมการออมและ 
การระดมทุน โดยตลาดรองจะเป็นตัวดึงดูดให้ประชาชนเข้าร่วมทุนในกิจการต่างๆในตลาด 
แรก1 เพราะเจ้าของหลักทรัพย์ไม่ต้องการลงทุนในกิจการใดกิจการหนึ่ง เจ้าของหลักทรัพย์ตัง 
กล่าวสามารถนำหลักทรัพย์มาขายในตลาดรองได้ เช่น ขายหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ 
โดยหลักการสำคัญของการชื้อขายหลักทรัพย์ในตลาดที่ทำการชือขายหลักทรัพย์บ ัน คือ 
ความมีระเบียบ มีความเป็นธรรม และมีสภาพคล่อง

การขายหลักทรัพย์ในตลาดแรกและตลาดรองบันเป็นการส่งเสริมระบบเศรษฐกิจ 
ของประเทศ โดยเป็นการส่งเสริมการออมทรัพย์และการระดมเงินทุนในประเทศและจากต่าง 
ประเทศ ดังนั้น จึงจำเป็นที่จะต้องมีการพัฒนาระบบของตลาดที่ทำการชือขายหลักทรัพย์พัง 
ตลาดแรกและตลาดรองโดยกำหนดให้มีองค์กรหรือหน่วยงานต่าง  ๆ เพื่อดำเนินการสนับ

หน้า 2.
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, ตลาดหุ้นในประเทศไทย (ม.ป.ท., 2540),



สนุนและรองรับธุรกรรมต่าง  ๆ ทีเกิดขึน ตลอดจนการนำวิธีการใหม่  ๆ เข้ามาในกระบวน 
การทางธุรกิจอย่างแพร่หลาย

ศูนย์รับฝากหลักทรัพย์เป็นองค์กรที่เกี่ยวเนื่องกับธุรกิจหลักทรัพย์ โดยเป็นศูนย์ 
กลางในการเก ็บรักษาหลักทรัพย ์และบริการอ ื่นท ี่เก ี่ยวข ้อง ซ ึ่งการฝากหลักทรัพย์ไว ้ก ับ 
ศูนย์รับฝากหลักทรัพย์ทำให้เกิดความสะดวกรวดเร็วและลดปริมาณงานด้านเอกสารและขั้น 
ตอนในการปฏิบ ัต ิงานในการซื้อขายหลักทรัพย์ และอำนวยประโยชน์ให้ก ับเจ้าของหลัก 
ทรัพย์ โดยในปีจจุบันในประเทศไทยมีผู้ประกอบการเป็นศูนย์รับฝากหลักทรัพย์เพียงแห่ง 
เดียว คือ บริษัท ศูนย์รับฝากหลักทรัพย์(ประเทศไทย) จำกัด ซึ่งเป็นบริษัทจำกัดที่ตลาดหลัก 
ทรัพย์จัดตั้งขึ้นเพื่อประกอบการเป็นศูนย์รับฝากหลักทรัพย์ สำนักหักบัญชี และนายทะเบียน 
หลักทรัพย์ โดยการเก็บรักษาหลักทรัพย์ในศูนย์รับฝากหลักทรัพย์บันจัดเก็บหลักทรัพย์ด้วย 
การบันทึกรายการฝากหลักทรัพย์ไว้ในบัญชีฝากหลักทรัพย์ด้วยระบบคอมพิวเตอร์ที่ศ ูนย์รับ 
ฝากจัดให้มีขึ้น

การประกอบการเป็นศูนย์รับฝากหลักทรัพย์และการดำเนินการต่าง  ๆ ที่เกี่ยวข้อง 
ก ับ ห ล ักทร ัพ ย ์ท ี่ฝากไว ้ก ับศ ูน ย ์ร ับฝากห ล ักทร ัพ ย ์อย ู่ภายใด ้พ ระราชบ ัญ ญ ัต ิห ล ักทร ัพ ย ์ 
และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 และกฎหมายอื่นที่เกี่ยวข้อง การดำเนินการภายใต้
กฎหมายดังกล่าวนั้นมีความไม่สะดวกบางประการที่ทำให้เป็นอุปสรรคในการประกอบการ 
เป็นศูนย์รับฝากหลักทรัพย์ และการดำเนินการต่างๆที่เกี่ยวข้องกับหลักทรัพย์ที่ฝากไว้กับศูนย์ 
รับฝากหลักทรัพย์ ทำให้มีผลต่อการพัฒนาระบบศูนย์รับฝากให้มีประสิทธิภาพและเจริญเท่า 
เท ียมกับประเทศที่ม ีการพัฒนาระบบศูนย์รับฝากหลักทรัพย์ให้เป ็นระบบไม่มีใบหลักทรัพย์ 
(Scripless)

การพ ัฒนาศ ูนย ์ร ับฝากหลักทรัพย ์บ ันจะก ่อให ้เก ิดประโยชน ์ต ่อระบบการช ือ 
ขายหลักทรัพย์ในตลาดแรกและตลอดรอง และต่อผู้ถือหลักทรัพย์ ผู้ออกหลักทรัพย์ และนักลง 
ทุน กล่าวคือ ทำให้ผู้ออกหลักทรัพย์สามารถลดค่าใช้จ่ายในการจัดพิมพ์ใบหลักทรัพย์และจัด 
ส่งใบใ!ลักทรัพย์ให้แก่ผู้ถือหลักทรัพย์ หรือนักลงทุนมีสภาพคล่องในการโอนหลักทรัพย์
ด้วยการโอนา!ลักทรัพย์ฝานบัญชีฝากหลักทรัพย์แทนการส่งมอบและสลักหลังใบหลักทรัพย์
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ซึ่งก่อให้เกิดความสะดวก รวดเร็ว และปลอดภัย และการพัฒนาระบบศูนย์รับฝากซึ่งเป็น 
งานบริการหนึ่งของระบบหลังการซื้อขาย (Back Office System) จะช่วยให้เกิดการพัฒนา 
ระบบการส่งมอบหลักทรัพย์ที่มีการชือขาย (Settlement System) ในตลาดที่มีการชือขายหลัก 
ทรัพย์ให้มีประสิทธิภาพยิ่งข ึน อันจะส่งผลให้ตลาดที่มีการซือขายหลักทรัพย์ทังตลาดแรก 
และตลาดรองซึ่งเป็นแหล่งระดมทุนที่สำคัญของประเทศมีการเติบโตและพัฒนาไปสู่ระดับ 
สากลได้ในที่สุด

อย่างไรก็ตาม การประกอบการเป ็นศ ูนย ์ร ับฝากหล ักทร ัพย ์ในป ีจจ ุบ ันซ ึ่งอย ู่ 
ภายใต้พระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 และกฎหมายอื่นที่เกี่ยว 
ข้องยังคงมีอุปสรรคต่อการพัฒนากระบวนการด่าง  ๆที่เกี่ยวข้องคับการประกอบการเป็นศูนย์รับ 
ฝากหลักทรัพย์และการดำเนินการต่าง  ๆ ที่เกี่ยวข้องกับหลักทรัพย์ที่ฝากไว้กับศูนย์รับฝาก 
หลักทรัพย์ เนื่องจากกฎหมายที่ใช้บังคับในปัจจุบันไม,มีกฎเกณฑ์ที่เป็นกรอบและมาตรฐาน 
สำหรับการประกอบการเป ็นศูนย์ร ับฝากหลักทรัพย์ และการดำเนินการต่างๆที่เก ี่ยวกับ
หลักทรัพย์ท ี่ฝากไว้ก ับศูนย์ร ับฝากหลักทรัพย์ได ้ท ั้งหมด เมื่อตัวบทกฎหมายที่มีอยู่ยังไม่มี 
บทบัญญัติที่สามารถรองรับธุรกรรมต่าง  ๆ ได้เพียงพอ ตังทั้น จึงต้องมีการปรับปรุงตัวบท 
กฎหมายที่มีอยู่ให้ทันสมัยและสอดคล้องกับวิธีปฏิบัติที่เกิดขึนจริง เพื่อแก้ไขปัญหาที่เกิดขึน

ผู้เขียนเห็นว่าเป็นเรื่องสำคัญควรที่จะมีการศึกษาวิเคราะห์เพ ื่อหาแนวทางแก้ไข 
ปรับปรุงกฎหมายให้มีประสิทธิภาพ

ปัญหาที่จะดำเน ินการวิจ ัย

ปัญหาท ี่จะดำเน ินการว ิจ ัยได ้แก ่ การศึกษาถึงกรอบของกฎหมายเกี่ยวกับการ 
ดำเนินการเกี่ยวกับหลักทรัพย์ที่ฝากในศูนย์รับฝากหลักทรัพย์ซึ่งเป็นระบบไม่มีใบหลักทรัพย์ 
โดยศึกษาถึงศูนย์รับฝากหลักทรัพย์ตามกฎหมายว่าด้วยหลักทรัพย์ กฎหมายว่าด้วยบริษัท 
มหาชน ซึ่งจะศึกษาประกอบกับกฎหมายที่กำหนดไว้ในต่างประเทศ ทังนี จะศึกษาว่า 
กฎหมายจะมีหลักเกณฑ์อย่างไรหรือไม่
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วัตถุประสงค์ของการวิจัย

การวิจัยนี้มุ่งศึกษาและวิเคราะห์ถึงกรอบของกฎหมายเกี่ยวกับการดำเนินการเกี่ยว 
ก ับหลักทรัพย์ท ี่ฝากไว้ก ับศูนย์ร ับฝากหลักทรัพย์ การวางหลักเกณฑ์ของกระบวนการต่าง 

 ๆ ในศูนย์ร ับฝากหลักทรัพย์ซ ึ่งอยู่ในระบบไม่ม ีใบหลักทรัพย์ โดยกล่าวถึงการดำเนินการ 
ต่าง  ๆ ในศูนย์รับฝากหลักทรัพย์ กฎหมายที่วางหลักเกณฑ์ของการดำเนินการดังกล่าวและ 
ปีญหาที่เกิดขึ้น เพื่อหาแนวทางแก้ไขปิญหาดังกล่าว

ขอบเขตของการวิจัยและวิธีการวิจัย

การวิจัยน ี้จะม ีขอบเขตการวิจ ัยในกรอบของกฎหมายตามพระราชบัญญัต ิหลัก 
ทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 และกฎหมายอื่นที่เกี่ยวข้องในการดำเนินการต่าง  ๆ เก่ียว 
ก ับ ห ล ักท ร ัพ ย ์ท ี่ฝ าก ไว ้ก ับ ศ ูน ย ์ร ับ ฝ ากห ล ัก ท ร ัพ ย ์ซ ึ่งอ ย ู่ ใน ระบ บ ไม ่ม ีใบ ห ล ักท ร ัพ ย ์ 
โดยกล่าวถึงระบบการฝากหลักทรัพย์ในศูนย์ร ับฝากหลักทรัพย์ตามกฎหมายที่ม ีอยู่ และ 
มาตรการทางกฎหมายเพื่อรองรับการฝากหลักทรัพย์ในศูนย์รับฝากหลักทรัพย์

วิธีการวิจัยที่ใช้ในการศึกษานี้ ใช้วิธิการวิจัยการเอกสารโดยศึกษาจากเอกสาร 
ข้อมูลทั้งในและต่างประเทศ

สมมติฐานของการวิจัย

บทบัญญัต ิของกฎหมายในปิจจุบ ันไม่สามารถรองรับสิทธิของผู้ถ ือหลักทรัพย์ 
และการดำเนินการต่าง  ๆ ที่เกี่ยวกับหลักทรัพย์ที่ฝากไว้กับศูนย์รับฝากหลักทรัพย์ซึ่งรับฝาก 
หลักทรัพย์ให้อยู่ในระบบไม,มีใบหลักทรัพย์ จึงควรมีกฎหมายที่กำหนดแนวทางและขอบ 
เขตในการรองรับสิทธิของผู้ถือหลักทรัพย์และดำเนินการต่าง  ๆ ที่เกี่ยวกับหลักทรัพย์ที่ฝากอยู่ 
ในศูนย์รับฝากหลักทรัพย์



\ I ช fl iJ ri 11.

1} Vi น)

ทฤษฎีทางนิติศาสตร์ที่เกี่ยวข้องหรือเปีนหลักของการวิจัยนี้

1. มาตรการของกฎทมายมหาชนทางเศรษฐกิจ 
ร ัฐม ีหน ้าท ี่เข ้ามาด ูแลกระบวนการทางธ ุรก ิจให ้ดำเน ินไปภายใต ้กรอบท ี่

กำหนดเพื่อคุ้มครองประโยชน์สาธารณะโดยกำหนดกฎหมายในการกำกับและเอืออำนวยให้ 
กลไกต่าง  ๆ ทำงานอย่างมีประสิทธิภาพ ซึ่งตั้งอยู่บนแนวความคิดแบบสังคมพิทักษ์ แต่จะ 
ต้องพิจารณาถึงความจำเป็นทางธุรกิจในการกำหนดกรอบเช่นนั้นด้วย

2. หลักวิชานิติศาสตร์ที่เกี่ยวข้องกับการพัฒนาองค์กรธุรกิจ
กฎหมายเข้ามากำหนดกรอบต่าง  ๆ ที่เกี่ยวกับกระบวนการต่าง  ๆ ขององค์กร 

ธุรกิจเพื่อให้มีหลักเกณฑ์ที่เป็นมาตรฐานและคุ้มครองประโยชน์ของผู้ท ี่เกี่ยวข้องเพื่ออำนวย 
ประโยชน์ให้กับผู้ที่เกี่ยวข้องและพัฒนาองค์กรธุรกิจ

3. หลักวิชานิติศาสตร์ที่เกี่ยวข้องกับการคุ้มครองผู้ถือหลักทรัพย์ของนิติบุคคลที่ 
ออกหลักทรัพย์

กฎหมายได้เข้ามากำหนดกรอบในการดำเนินการต่าง  ๆ ของนิติบุคคลที่ออก 
หลักทรัพย์ เพ ื่อคุ้มครองผู้ถือหลักทรัพย์

ประโยชน ์ท ี่คาดว่าจะได ้ร ับจากการทำวิทยาน ิพนธ์เร ื่องน ี้

ผลของการศึกษาวิเคราะห ์ถ ึงบ ีญหาในเรื่องน ี้จะเป ็นประโยชน์ในการทราบถึง 
ปิญหาและอุปสรรคที่เก ิดขึ้นในการประกอบการศูนย์รับฝากหลักทรัพย์และการดำเนินการ 
ต่าง  ๆ ที่เกี่ยวกับหลักทรัพย์ที่ฝากไว้ในศูนย์รับฝากหลักทรัพย์ซึ่งรับฝากหลักทรัพย์ให้อยู่ใน 
ระบบไม่มีใบหลักทรัพย์ภายใต้กฎหมายในป็จจุบัน เพื่อให้ข้อเสนอแนะในการแก้ไขปิญหา 
และอ ุปสรรคเหล ่าน ั้น  ในการปร ับปร ุงกฎหมายให ้สามารถรองร ับพ ัฒ นาการของการ 
ประกอบการศูนย์รับฝากหลักทรัพย์และการดำเนินการต่าง  ๆ เกี่ยวกับหลักทรัพย์ที่ฝากไว้ใน 
ศูนย์รับฝากหลักทรัพย์ ให้มีประสิทธิภาพและได้มาตรฐานสากล ตลอดจนให้มีกฎระเบียบ 
และการกำกับดูแลที่ดี
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