
ศูนย์ร ับฝากหลักทรัพย์ในต ่างประเทศ

จากท ี่กล ่าวมาแล ้วในบทท ี่ 2 เรื่อง ศ ูนย ์ร ับฝากหลักทร ัพย์ในประเทศไทย เพื่อ 
พ ัฒ นาศ ูนย ์ร ับฝากหลักทรัพ ย ์ในประเทศไทยจ ึงได ้ศ ึกษาข ้อม ูลต ่างประเทศโดยศ ึกษาร ูปแบบ  
ของการประกอบธ ุรก ิจการเป ็นศ ูนย ์ร ับฝากหล ักทร ัพ ย ์ของประเทศท ี่ม ีระบบการร ับฝากหล ัก  
ทรัพย ์และกฎหมายท ี่เก ี่ยวข ้องก ับศ ูนย ์ร ับฝากท ี่ได ้พ ัฒ นาระบบศ ูนย ์ร ับฝากเป ็นระบบไม ่ม ีใบ  
หลักทรัพย์ซ ึ่งได ้แก ่ ประเทศสหรัฐอเมริกา ประเทศส ิงคโปร ์ และประเทศเกาหล ี โดยม  ี
กฎ ห มายท ี่วางกฎ เกณ ฑ ์เก ี่ยวก ับ การป ระกอบ ธ ุรก ิจการเป ็น ศ ูน ย ์ร ับ ฝ ากห ล ักท ร ัพ ย ์และการ  
ดำเนินการต่าง ๆ เก ี่ยวก ับหลักทรัพย์ท ี่ฝากไว ้ในศูนย์ร ับฝาก เพ ื่อนำมาเป ็นแนวทางในการวาง  
กฎ เกณ ฑ ์ของการป ระกอบ ธ ุรก ิจการเป ็น ศ ูน ย ์ร ับ ฝ ากห ล ักท ร ัพ ย ์และการดำเน ิน การต ่าง ๆ 
เก ี่ยวก ับหลักทร ัพย ์ท ี่ฝากไว ้ในศ ูนย ์ร ับฝากหลักทร ัพย์ในประเทศไทย ซึ่งรายละเอ ียดเกี่ยวกับ  
ศูนย์ร ับฝากหลักทรัพย์ของต่างประเทศมีด ังน ี้

3.1 ศ ูน ย ์ร ับ ฝ าก ห ล ัก ท ร ัพ ย ์ใน ป ระเท ศ ส ห ร ัฐ อ เม ร ิก า

ป ระเท ศสห ร ัฐอ เม ร ิกาเป ็น ป ระเท ศท ี่ม ีการพ ัฒ น าธ ุรกรรม ด ้าน การซ ื้อขายห ล ัก  
ทรัพย์ท ี่เจริญก้าวหน้ามาก และม ีการพ ัฒนาระบบและองค์กรต ่าง ๆ เพ ื่อรองรับธุรกรรมดัง 
กล่าว ศ ูนย์ร ับฝากหลักทรัพย์เป ็นองค์กรหนึ่งท ี่จ ัดด ังข ึนมาเพ ื่อรองรับธุรกรรมด้านการซื้อขาย 
หลักทรัพย์

ปีจจุบันในประเทศสหรัฐอเมริกามีศูนย์รับฝากหลักทรัพย์หลายแห่ง โดยศูนย์รับ 
ฝากหลักทรัพย์ที่ร ับฝากหลักทรัพย์หลายประเภทมี 2 แห่ง คือ The Depository Trust 
Company (DTC) ที New York และ The Philadelphia Depository Trust Company (PDTC) ท 
Philadelphia ซ ึ่งศูนย์ร ับฝากyfงสองมีการเชื่อมโยงระบบระหว่างกันโดยสมาชิกของ DTC 
และ PDTC สามารถทำการส่งมอบและชำระราคาหลักทรัพย์กันได้ระหว่างสมาชิกของทั้ง
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สองศูนย์ร ับฝากหลักทรัพย์' และนอกจากศูนย์ร ับฝากหลักทรัพย์ท ั้ง 2 แห ่งแล ้ว ในประเทศ  
สห ร ัฐอ เม ร ิกาม ีศ ูน ย ์ร ับ ฝ ากห ล ักท ร ัพ ย ์ท ี่ร ับ ฝ ากห ล ักท ร ัพ ย ์เฉ พ าะป ระเภ ท  เช่น Federal 
Reserve Bank (Fed) ซ ึ่งร ับฝากหลักทรัพย์ท ี่ร ัฐบาลเป ็นผ ู้ออก (Government Securities) และ 
The Participants Trust Company (PTC) ชงรับฝากหลักทรัพยประเภท private martgage- 
backed securities2

ในวิทยาน ิพนธ์เล ่มน ี้จะศ ึกษารูปแบบและการดำเน ินการของ DTC ซึ่งเป็นศูนย์รับ 
ฝากหล ักทร ัพ ย ์ท ี่ใหญ ่และสำค ัญ ของประเทศสหร ัฐอเมร ิกา โดยม ีความเป ็นมาในการจ ัดต ั้ง  
และม ีร ูปแบบการดำเน ินงานด ังต ่อไปน ี้

3.1.1 ค ว าม เป ็น ม าแล ะก ารจ ัด ต ั้งศ ูน ย ์ร ับ ฝ าก ห ล ัก ท ร ัพ ย ์ใน ป ระเท ศ ส ห ร ัฐ
อเม ร ิกา

ระบบศ ูนย ์ร ับฝากหลักทรัพย ์ของประเทศสหรัฐอเมร ิกาก ่อต ั้งข ึ้นโดยม ี 
ว ัต ถ ุป ระส งค ์เพ ื่อ แก ้ไข ป ีญ ห าเก ี่ยวค ับ ป ร ิม าณ งาน เอ กส ารจ ำน วน ม าก ท ี่ม ีผ ลส ืบ เน ื่อ งจ าก  
ล ัก ษ ณ ะ ก าร ซ ื้อ ข าย ห ล ัก ท ร ัพ ย ์ใน ต ล าด ห ล ัก ท ร ัพ ย ์ท ี่ม ีก าร เป ล ี่ย น ม ือ ค ัน อ ย ่างร ว ด เร ็ว ใน  
ปริมาณมหาศาล3 ทำให ้การจ ัดทำเอกสารต ่าง ๆ เพ ื่อการชำระราคาและส ่งมอบหลักทรัพย ์ไม  ่
ทันค ับรายการซ ือขายท ี่เก ิดข ึ้น  นอกจากน ั้นแล ้วย ังม ีว ัตถ ุประสงค ์เพ ื่อประโยชน ์ในการลด
งานทะเบ ียนหลักทรัพย ์และป ิญหาในเร ื่องการปลอมแปลงหรือท ุจร ิตเก ี่ยวค ับเอกสาร

ในป 1968 New York Stock Exchange (NYSE) ได ้ก ่อต ัง Central 
Certificate Service (CCS) เพ ื่อทำหน้าท ี่เป ็นหน่วยงานกลางท ี่ร ับฝากหลักทรัพย์เพ ื่อการห ัก

1 International Society o f Securities Administrators, ISSA 1996-1997 (n.p..n.d.).
p. 56.

2 Ibid., p. US 58.
1 The Depository Trust Company, Annual Report 1994 (n.p.,n.d.), p. 3.

แ ฬ ร  1 1 V  3>
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บ ัญ ช ีโอนหลักทร ัพย ์ให ้แก ่สมาช ิกของ NYSE ซ ึ่งเป ็นตลาดหลักทรัพย์ขนาดใหญ ่ และต่อมา 
Banking and Securities Industry Committee (BASIC) ซงเป ็นองคกรทพัฒนาตลาดเงินและ 
ตลาดท ุนได ้ทำการปรับปรุงระบบงาน และในป ี 1973 จ ึงได ้ก ่อต ั้งศ ูนย ์ร ับฝากใบหล ักทร ัพย์ 
คือ The Depository Trust Company โดยรับงาน CCS มาดำเนินการเอง และได้ขยายขอบเขต  
ธุรก ิจโดยรับฝากหลักทรัพย์จากสถาบันการเง ินต ่าง ๆ ด้วย โดย DTC เป ็นศูนย์ร ับฝากหลัก  
ทรัพย์ท ี่ใหญ ่ท ี่ส ุดในประเทศสหรัฐอเมร ิกาและหล ักทรัพย ์ส ่วนใหญ ่จะฝากไว ้ก ับ DTC4

3.1.2 การดำเน ินงานของศูนย์ร ับฝากหลักทรัพย์

DTC ซ ึ่งประกอบการเป ็นศ ูนย ์ร ับฝากหลักทรัพย์ ม ีร ูปแบบของการ 
ดำเน ินงานด ังต ่อไปน ี้

ก. ล ักษณะขององค์กรธุรกิจ
DTC ม ีสถานะเป ็นบริษ ัทจำกัด โดยจดทะเบ ียนต ั้งเป ็นบริษ ัท ในป ี 

ค.ศ. 1973 โดย DTC ม ีผ ู้ถ ือห ุ้นคือสมาชิกของ DTC ซึ่งเป ็นองค ์กรท ี่เก ี่ยวกับธุรก ิจด ้านการ  
เงิน5 ได้แก่ตลาดหลักทรัพย์* เช่น New York Stock Exchange และสถาบ ันการเง ินต ่าง ๆ 
เช่น ธนาคาร (Bank) ผ ู้ประกอบธุรก ิจหลักทรัพย ์ (broker-dealer) และหน ่วยงานกำก ับและ  
ดูแลตนเอง (Self Regulatory Organization ทรอ SRO )

4 The Depository Trust Company, Annual Report 1989 (n.p., n.d.), p. 7.
5 The Depository Trust Company 1 Annual Report 1998 (n.p., n.d.), p. 26.
ไนประเทศสหรัฐอเมร ิกาม ีตลาดหล ักทร ัพย ์หลายแห ่ง เช่น New York Stock

Exchange (NYSE) และ American Stock Exchange (AMEX) และ National Association o f 
Securities Dealers (NASD) และ Cincinnati Stock Exchange เป็นตน
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ข. กฎหมายที่รองรับการดำเน ินงานของศูนย์ร ับฝากหลักทรัพย์
การดำเนินงานของ DTC นัน เป ็นการบริการร ับฝากหลักทรัพย ์และ 

บริการอื่นท ี่เก ี่ยวข ้อง เพ ื่อสมาชิกของ DTC โดยการรับฝากหลักทรัพย์ของ DTC นั้น เป็นการ 
ฝากหลักทร ัพย์และม ีร ูปแบบของการถ ือหล ักทรัพย ์ในล ักษณะของการถ ือหลักทรัพย ์โดยอ ้อม  
(Indirect holding) ซงอยู่ภายใต้ Uniform Commercial Code ใน Article 8 หมวด investment 
securities Part 5 ซีงเดิมนิน Uniform Commercial Code ใน Article 8 หมวด investment 
securities รองรับไว้เฉพาะการถือหลักทรัพย์โดยตรงเท ่าน ิน ต่อมาจึงไต ้ม ีการเพ ิ่มเต ิม Part 5 
เพ ื่อรองรับระบบการถือหลักทรัพย์โดยอ้อม

ค. หน่วยงานที่กำกับดูแล6
ในการประกอบการเป ็นศ ูนย ์ร ับฝากหลักทรัพย์และบริการท ี่เก ี่ยวข ้อง 

DTC อยู่ภายใต ้การกำก ับด ูแลของหน่วยงานต่างๆ ด ังต ่อไปน ี้
(1) New York State Banking Department กำก ับด ูแล DTC ใน  

การเป็น limited purpose Trust Company
(2) Board Governors o f the Federal Reserve System กำก ับด ูแล  

DTC ในการเป ็นสมาช ิกของ Federal Reserve System
(3) the Securities and Exchange Commission กำก ับด ูแล DTC 

ในการเป ็นต ัวแทนในการชำระราคาและส ่งมอบหลักทร ัพย ์ (Clearing agency) ตามกฎหมาย 
Securities Exchange Act o f 1934

ง. การให ้บริการของศูนย์ร ับฝากหลักทรัพย์
DTC ซ ึ่ง เป ็น ศ ูน ย ์ร ับ ฝ ากห ล ักท ร ัพ ย ์ท ี่ให ญ ่ท ี่ส ุด ใน ป ระเท ศส ห ร ัฐ  

อเมริกา ไต ้ให ้บร ิการร ับฝากหลักทรัพย์และบริการอ ื่น ๆ ท ี่เก ี่ยวข้อง7 ด ังต ่อไปน ี้

5 7 .

6 The Depository Trust Company, Annual Report 1998. pp. 3-26.
7 International Society of Securities Administrators, ISSA 1996-1997 ■ p. US
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(1)
ของ DTC

(2 )

โอนทางบ ัญ ช ี (Computerised)
(3)
(4)
(5)
(6)

(7)
(8)

(9)
( 10) 

( 11) 

(12)
(13)
(14)
(15)

เก ็บรักษาทลักทรัพย์ท ี่ฝาก โดยรับฝากหลักทรัพย ์จากสมาช ิก  

ส ่งมอบหลักทรัพย์ด ้วยระบบคอมพ ิวเตอร์โดยการบ ันท ึกการ 

การจำนำหลักทรัพย์
การถอนและการส ่งมอบหลักทรัพย์ท ี่ร ับฝาก

การด ูแลเร ื่องส ิทธ ิในการออกเส ียง
การด ูแลหลักประก ันของอน ุพ ันธ ์
การใช ้ส ิทธ ิตามใบสำค ัญ แสดงส ิทธ ิ
การใช ้ส ิทธิตาม put-option ของห ุ้นก ู้
การเสนอซื้อหลักทรัพย์
การแปลงสภาพหลักทรัพย์
การไถ ่ถอนห ุ้นก ู้
การจัดสรรหลักทรัพย์ท ี่เสนอขาย
การนำเง ินป ีนผลไปลงทุน (Dividend Reinvestment)
การชำระเงินตามสั่ง
ระบบการชำระราคา Same-day Funds

การให ้บร ิการของ DTC โดยอาจสรุปล ักษณ ะงานใหญ ่ ๆ ได ้ ด ังต ่อไปน ี้
(1) รับฝากหลักทรัพย์จากสมาชิกของ DTC โดยสมาช ิกของ DTC จะ 

เป ิดบ ัญชีฝากหลักทรัพย์ไว ้ก ับ DTC เพ ื่อการฝากหลักทรัพย ์และทำธ ุรกรรมต่างๆ เช่น การส่ง 
มอบหลักทรัพย์ท ี่ซ ื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ โดยสมาช ิกต ้องนำหลักทรัพย ์ของลูกค ้าฝากเข ้า 
ใน บ ัญ ช ีข อ งส ม าช ิก ท ี่เป ิด ไว ้ก ับ ศ ูน ย ์ร ับ ฝ าก ห ล ัก ท ร ัพ ย ์เพ ื่อ ก าร ส ่งม อ บ ห ล ัก ท ร ัพ ย ์ให ้แ ถ  ่
สมาชิกคู่ส ัญญาอีกฝ ่าย
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(2) ดำเน ินการโอนบ ัญ ช ีเพ ื่อการส ่งมอบและร ับมอบหล ักทร ัพย ์ตาม 

รายงานดังกล่าวจะทำโดยวิธีการหักกลบกันทางบัญชีที่สมาชิกเปิดไว้กับ DTC โดยสมาชิกจะ 

มีจำนวนหลักทรัพย์ในบัญชีเพิ่มหรือลดลงตามรายการที่ต ้องส่งมอบและรับมอบต่อกัน

จ. หน้าที่ของ DTC
(1) เก ็บรักษาหลักทรัพย์ท ี่ร ับฝาก โดย DTC เก ็บรักษาหลักทรัพย์ท ี ่

ฝากท ั้งหล ักทร ัพ ย ์ท ี่ม ีใบหล ักทร ัพ ย ์ (certificate securities) และหล ักท ร ัพ ย ์ท ี่ไม ่ม ีใบห ล ัก  
ทรัพย์ (uncertificate securities) ไว ้ในบ ัญช ีฝากหลักทรัพย ์ โดยการบ ันท ึกต ัวเลขและราย  
ละเอ ียดของหลักทรัพย์ไว ้ในบ ัญชีฝากหลักทรัพย ์ด ังกล่าว

ในการเก ็บร ักษาหลักทรัพย์ DTC จะรับโอนหลักทร ัพย์ท ี่สมาช ิก  
นำมาฝากและจดทะเบ ียนเปล ี่ยนแปลงช ื่อผ ู้ถ ือหล ักทร ัพ ย ์เป ็นช ื่อของ DTC ซ ึ่งถ ือแทนใน  
ฐานะเป ็นต ัวแทนในนาม Cede & Co.’

DTC จ ะ เก ็บ ร ัก ษ าห ล ัก ท ร ัพ ย ข อ งผ ู้อ อ ก ห ล ัก ท ร ัพ ย ์เด ีย ว ก ัน  
ประเภทและชนิดเด ียวก ันไว ้รวมกัน

ในกรณ ีท ี่หล ักทรัพย ์ท ี่ฝากไว้ม ีปริมาณมาก DTC อาจโอนเข ้าช ื่อและ  
ขอให ้นายทะเบ ียนออกใบหลักทร ัพย์ใบใหญ ่เพ ียงใบเด ียว (JUMBO CERTIFICATE)

(2) รายงานการถ ือหล ักทร ัพย ์ของสมาช ิกแต ่ละรายให ้แก ่สมาช ิกภาย  
หลังการปรับปรุงบ ัญ ช ีในแต ่ละว ันเพ ื่อตรวจสอบการถ ึงการถ ือหล ักทร ัพย ์ในบ ัญช ีของตนเอง  
ในกรณ ีท ี่ข ้อม ูลต ังกล่าวผ ิดพลาด สมาชิกต้องทักท้วง DTC ให ้แก ้ไข

(3) การรับเงินปีนผลและสิทธิประโยชน์ต่างๆ ของ DTC หลักทรัพย ์

ที่ฝาก จะเป ็นผ ู้ร ับ เง ินป ีนผลและส ิทธ ิประโยชน ์ต ่าง ๆ แทนสมาช ิกและผ ู้ร ับประโยชน ์ 

(Beneficial Owner) ซึ่งเป็นเจ้าของหลักทรัพย์ที่แท้จริง และ DTC จะส่งมอบเงินป ีนผลและ 

ส ิทธ ิประโยชน ์น ั้นส ่งต ่อให ้สมาช ิกของตนตามส ัดส ่วนของจำนวนหล ักทร ัพย ์ท ี่ปรากฎใน 

บัญชีฝากที่เปิดไว้ DTC ของสมาชิกรายนั้น ๆ และสมาชิกจึงจะส่งมอบสิทธิประโยชน์เหล่า *

* Cede and Co. เป็นชื่อที่ DTC ใช ้ในการถ ือหล ักทรัพย ์แทนผ ู้อ ื่น  (Nominee
Name)
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นั้นต่อให้แก่ลูกค้าของตนอีกทอดหนึ่ง* ผู้ซอขายหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์จะมีสิทธิใน 

หลักทรัพย์ที่อยู่ในครอบครองของ DTC โดยผ่านบริษัทนายหน้าชื้อขายหลักทรัพย์ที่เป็นตัว 

แทนของตน เมื่อมีกรณีที่บริษ ัทผู้ออกหลักทรัพย์จ่ายเงินปีนผลห!อดอกเบี้ยหรือสิทธิในการ 

ออกเสียงลงคะแนนในบริษัท

3.1.3 การฝากหลักทรัพย์ไว ้ก ับศ ูนย ์ร ับฝากหลักทรัพย์

การฝากหลักทรัพย์ไว ้ก ับศ ูนย ์ร ับฝากหลักทรัพย์ม ีหล ักเกณฑ ์ในการฝาก 
หลักทรัพย์และการดำเน ินการต่างๆ ท ี่เก ี่ยวก ับหลักทรัพย ์ท ี่ฝากไว ้ก ับศ ูนย ์ร ับฝากไว้ ต ังต ่อไป  
นี้

ก. หลักทรัพย์ท ี่ร ับฝาก9
DTC กำหนดประเภทหลักทรัพย์ท ี่ร ับฝากไว้ ด ังต ่อไปน ี้
(1 ) ห ุ้น ส าม ัญ และห ุ้น บ ุร ิม ส ิท ธ ิท ี่ช ื้อข ายใน  NYSE, AMEX, 

NASD และตลาดชื้อขายหลักทรัพย์อ ื่น ๆ
(2) ตราสารห น ี้ท ั้งท ี่เป ็นห ล ักทร ัพ ย ์จดทะเบ ียนและไม ่เป ็นห ล ัก

ทรัพย์จดทะเบียน
(3) พ ันธบ ัตรเทศบาลท ี่จดทะเบ ียนและระบ ุช ื่อผ ู้ถ ือ (Municipal

bond issues (registered and bearer form))
(4) Certain US Treasury and Federal Agency Issues.
(5) ใบสำค ัญ แสดงส ิทธ ิ (Warrants)
(6) American Depository Receipts (ADRS)
(7) หน่วยลงทุน (Unit issues)

Uniform Commercial Code Section 8-501 (2)

International Society of Securities Administrators, ISSA 1996-1997 . pp. US
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(8) ไม่ตรเงินฝาก (Certificate of Deposit)
(9) กองทุนเปิดและกองทุนปิด (Certain mutual Funds and

Closed-end funds)
(10) Certain global bonds
(11) ตราสารเชิงพาณิชย์และตราสารทางการเงินอื่น  ๆ (Certain 

commercial paper and other money market instruments)
(12) หุ้นสามัญและหุ้นบุริมสิทธิจากประเทศแคนาดา (Certain 

Canadian Common and Prefered Stock)
(13) หลักประกันการกู้ยืม (Collateralised mortgage obligations)

ข. บุคคลที่จะใช้บริการฝากหลักทรัพย์
บ ุคคลที่จะใช้บริการฝากหลักทรัพย์ต ้องเป็นสมาชิกของ DTC 

(DTC’s participants) ที่เรียกว่าตัวกลาง (Securities Intermediary) ซึ่งเป็นบุคคลที่รักษาบัญชี 
หลักทรัพย์เพื่อผู้อื่น เช่น Clearing Corporation ถือหลักทรัพย์เพื่อสมาชิก หรือธนาคารกระทำ 
การในฐานะผู้ดูแลและเก็บรักษาหลักทรัพย์ (Custodian) หรือ Broker ถือหลักทรัพย์ในนาม 
ลูกค้า เป็นต้น

ค. การฝากหลักทรัพย์ใน DTC
สมาชิก DTC เป็นผู้นำหลักทรัพย์มาฝาก โดยวิธีการฝากฃึนอยู่กับ 

ประเภทของหลักทรัพย์ โดยวิธีการฝากบัน มี 2 วิธี ตังต่อไปนี
(1) การฝากหลักทรัพย์'ที่มี,ใบหลักทรัพย์ การฝากจะกระทำโดย 

การส่งมอบใบหลักทรัพย์และโอนหลักทรัพย์ตังกล่าวให้กับ DTC
(2) การฝากห ล ักทร ัพ ย ์ท ี่ไม ่ม ีใบห ล ักทร ัพ ย ์ (uncertificate 

Securities) การฝากจะกระทำโดยการทำสัญญาฝากระหว่างผู้ฝากและ DTC10

10 The Depository Trust Company, Annual Report 1994. pp. 7-13.
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ง. การถอนหลักทรัพย์ใน DTC
สมาชิกของ DTC มีส ิทธิถอนหลักทรัพย์ของตนที่ฝากไว้ก ับ 

DTC ได้ตลอดเวลา11 โดยสมาชิกของ DTC เป็นผู้ดำเนินการถอนหลักทรัพย์ต่อ DTC และ 
DTC จะออกใบหลักทรัพย์ให้กับสมาชิกที่ขอถอน โดยชื่อในใบหลักทรัพย์จะเป็นชื่อของผู้ถือ 
หลักทรัพย์ตามที่สมาชิกระบุ

จ. การถือหลักทรัพย์ใน DTC
หลักทรัพย์ที่ฝากไว้กับ DTC จะมีลักษณะของการถือหลักทรัพย์ 

ที่เป็นการถือหลักทรัพย์โดยอ้อม* (indirect holding) โดยการถือหลักทรัพย์โดยอ้อมนั้นจะมี 
การถือหลักทรัพย์ต่อกันเป็นทอด  ๆ และมีการบันทึกชื่อผู้ถือหลักทรัพย์ในทะเบียนผู้ถือหลัก 
ทรัพย์ หรือในบัญชีรายชื่อผู้ถือหลักทรัพย์ที่บุคคลที่เกี่ยวข้องจัดทำขึ้น ดังต่อไปนี้12

(1) สมุดทะเบียนของบริษัทผู้ออกหลักทรัพย์ (Corporate book) 
เป็นทะเบียนที่จัดทำโดยบริษัทผู้ออกหลักทรัพย์ ในสมุดทะเบียนของบริษัทผู้ออกหลักทรัพย์ 
จะระบุชื่อ Cede and Co. เป็นผู้ถือหลักทรัพย์ Cede and Co. เป็นชื่อที่ DTC ใช้ในการถือหลัก * 1 2

11 Ibid.
* รูปแบบการถือหลักทรัพย์ที่ออกโดยองค์กรธุรกิจในประเทศสหรัฐอเมริกาตาม 

UCC มีดังต่อไปนี้
1. การถือหลักทรัพย์โดยตรง (direct holding) คือ การถือหลักทรัพย์ที่ผู้ถือหลัก 

ทรัพย์มีชื่อปรากฏในทะเบียนผู้ถือหลักทรัพย์ของผู้ออกหลักทรัพย์
2. การถือหลักทรัพย์โดยอ้อม (indirect holding) คือ การถือหลักทรัพย์ที่ผู้ถือ 

หลักทรัพย์จะไม่ปรากฏชื่อในทะเบียนผู้ถือหลักทรัพย์ของผู้ออกหลักทรัพย์ แต่จะได้สิทธิ 
ประโยชน์ต่าง  ๆ ในหลักทรัพย์ในฐานะผู้ถือหลักทรัพย์ตามกฎหมาย

12 The American Law Institute and National Conference of Commissioners on
Uniform State Laws, Uniform Commercial Code Revised Article 8 Investment Securities. 
P-4.
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ทรัพย์แทนผู้อื่น (nominee name) โดยบุคคลที่มีชื่อในทะเบียนของบริษัทผู้ออกหลักทรัพย์ จะ 
เป็นผู้ถือหลักทรัพย์ทางทะเบียน (Registered Owner)1'

(2) สมุดทะเบียนของศูนย์รับฝาก (depository’s record) ซ่ึงจัดทำ 
โดย DTC จะบันทึกชื่อและจำนวนหลักทรัพย์ของ bank หรือ broker-dealer หรือตัวกลางซึ่ง 
เป็นสมาชิกของ DTC เป็นเจ้าของหลักทรัพย์

(3) สมุดทะเบียนของตัวกลาง (intermediary’s record) ชงจัดทำ 
โดย ตัวกลาง จะบันทึกชื่อและจำนวนหลักทรัพย์ของผู้รับประโยชน์ (beneficial owner)

หลักทรัพย์ที่ฝากไว้กับ DTC นั้นจะเป็นการถือหลักทรัพย์โดย 
อ้อมนั้น โดยในทะเบียนหลักทรัพย์ของนิติบุคคลผู้ออกหลักทรัพย์นั้นจะไม่ปรากฏชื่อเจ้าของ 
หลักทรัพย์ที่แท้จริง แต่กฎหมายจะรองรับสิทธิของผู้รับประโยชน์ (beneficial owner) ซึ่งเป็น 
เจ ้าของหลักทรัพย์ท ี่แท ้จร ิง และให ้บ ุคคลที่ม ีช ื่อในทะเบ ียนที่บ ุคคลที่เก ี่ยวข ้องจัดทำขึ้น 
สามารถใช้สิทธิต่อผู้จัดทำทะเบียนดังกล่าว

ฉ. การโอนสิทธิประโยชน์ในหลักทรัพย์,
การฝากหลักทรัพย์ไว้กับ DTC นั้น หลักทรัพย์ที่นำมาฝากจะถูก 

เก็บรักษาไว้ในระบบไร้ใบหลักทรัพย์โดยการบันทึกตัวเลขไว้ในบัญชีฝากหลักทรัพย์ การ 
โอนหรือการส่งมอบหลักทรัพย์ที่ฝากไว้กับ DTC จึงเป็นการดำเนินการโดยการเปลี่ยนแปลง 
ตัวเลขทางบัญชี จะไม่มีการโอนหรือการส่งมอบใบหลักทรัพย์ โดยกฎหมายกำหนดการส่ง 
มอบหลักทรัพย์ในกรณีไม่มีใบหลักทรัพย์ไว้ ดังต่อไปนี้

International Society of Securities Administrators, ISSA 1996-1997 . p. US
19.

’ เจ้าของหลักทรัพย์ที่ฝากหลักทรัพย์ไว้กับศูนย์รับฝากหลักทรัพย์จะมีการถือหลัก 
ทรัพย์โดยอ้อมซึ่งเจ้าของหลักทรัพย์จะได้รับสิทธิประโยชน์ในหลักทรัพย์ เมื่อมีการโอนจะ 
เป็นการโอนสิทธิประโยชน์ในหลักทรัพย์ไม,ใช่การโอนหลักทรัพย์ การโอนหลักทรัพย์จะ 
เป็นการโอนของผู้ประกอบธุรกิจซือขายหลักทรัพย์
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(1) การส่งมอบโดยระบบหักบัญชีโอนหลักทรัพย์นั้นกำหนดให้ 
การส ่งมอบหลักทรัพย ์ท ี่ซ ือขายในตลาดหลักทร ัพย ์กระทำโดยวิธ ีการโอนทางบ ัญช ีของ 
สมาชิกศูนย์รับฝากที่เปิดไว้ลับศูนย์กลางการรับฝากใบหลักทรัพย์

(2) การส่งมอบหลักทรัพย์กรณีไม,มีใบหลักทรัพย์ เมื่อผู้ออก 
หลักทรัพย์ได้จดทะเบียนให้ผู้ซื้อเป็นเจ้าของ หรือบุคคลอื่นหรือตัวกลางอื่นจดทะเบียนแทน 
ในนามของผู้ซื้อ หรือจดทะเบียนในชื่อตนเองแต่เป็นการถือไว้แทนผู้ซื้อ'3

(3 ) ก ารส ่งม อ บ ส ิท ธ ิป ระโยช น ์ใน ห ล ักท ร ัพ ย ์ (securities 
entitlement) คือ การที่ตัวกลางบันทึกบัญชีหลักทรัพย์ของผู้ถือหลักทรัพย์ที่แท้จริง โดยการ 
บันทึกเพิ่มบัญชีสิทธิประโยชน์ทางการเงิน ( financial asset)13 14 ลงในบัญชีดังกล่าว

นอกจากการส่งมอบการดำเนินการใด  ๆ ที่ทำให้ผู้รับโอนหลัก 
ทรัพย์หรือผู้รับโอนสิทธิประโยชน์ทางการเงินครอบครองหลักทรัพย์หรือสิทธิประโยชน์ทาง 
การเงินตังกล่าวแล้ว ถือว่ามีการได้รับโอนทรัพย์สินตังกล่าวแล้ว

สมาชิกของศูนย์ร ับฝากมีหน้าท ี่ต ้องจัดทำทะเบ ียนบัญชีการถือ 
หลักทรัพย์ของสมาชิก และบุคคลผู้มีชื่อในทะเบียนตังกล่าว กฎหมายสันนิษฐานว่าเป็นผู้มี 
สิทธิครอบครองใบหลักทรัพย์ตามจำนวนในบัญชี

กฎหมายจะกำหนดบทบัญญ ัต ิรองรับวิธ ีการโอนหลักทรัพย์ท ี่ 
กระทำโดยการหักโอนทางบัญชีโดยหน่วยงานที่ทำหน้าที่เป็นสำนักหักบัญชี15 และจะมีผลถึง 
สิทธิของผู้ซื้อและผู้ขายหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์โดยไต้บัญญัติให้การโอนหลักทรัพย์ที่ 
กระทำผ่านบริษ ัทนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ท ี่เป ็นตัวแทนให้สมบูรณ์เม ื่อตัวแทนได้รับใบ 
หลักทรัพย์ไว้ในครอบครอง หรือได้จดทะเบียนรับโอนหลักทรัพย์นั้นในบัญชีของตัวแทน 
นั้นเอง16

13 Uniform Commercial Code Section 8-301 (b)
14 Uniform Commercial Code Section 8-501 (b)
15 Uniform Commercial Code Section 8-313 (1) (g) และ 8-320
16 Uniform Commercial Code Section 8-313 (1) (c) และ (d)
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หลักทรัพย์ที่ฝากไว้กับ DTC ส่วนมากจะเป็นใบหลักทรัพย์ที่ 
DTC ในนาม Cede and Co. เป็นผู้ถือหลักทรัพย์ (jumbo certificates) การเปลี่ยนแปลงกรรม 
สิทธิในการถือหลักทรัพย์นันไม่ต้องมีสลักหลังส่งมอบใบหลักทรัพย์และไม่ต้องจดทะเบียน 
การโอนในทะเบียนของบริษัทผู้ออกหลักทรัพย์หรือนายทะเบียนหลักทรัพย์ แต่ทำโดยการลง 
โอนทางบัญชีโดยบันทึกในสมุดทะเบียนของตัวกลาง'7

หมายเหตุ การส่งมอบหลักทรัพย์กรณีมีใบหลักทรัพย์ คือ การส่ง 
มอบการครอบครองใบหลักทรัพย์ให้แก่ผู้ช ือ หรือบุคคลอื่นที่ครอบครองแทนผู้ซ ือ หรือ 
ตัวกลางครอบครองใบหลักทรัพย์ที่สลักหลังโอนเข้าชื่อผู้ซื้อแทนผู้ซื้อ'8

ช. การจ่ายสิทธิประโยชน์
บริษัทผู้ออกหลักทรัพย์จ่ายสิทธิประโยชน์ให้กับผู้ถือหลักทรัพย์ 

ตามสมุดทะเบียนของบริษัทผู้ออกหลักทรัพย์ ซึ่งในระบบการถือหลักทรัพย์โดยอ้อมนั้น ผู้ 
เป ็น เจ ้าของหล ักทร ัพย ์ท ี่แท ้จร ิงไม,ม ีใบหลักทรัพย์เป ็นหลักฐานแสดงสิทธ ิและไม ่ได ้ลง 
ทะเบียนเป็นผู้ถือหลักทรัพย์ในสมุดทะเบียนของบริษัทผู้ออกหลักทรัพย์

การถือหลักทรัพย์ของเจ้าของหลักทรัพย์ถือผ่านตัวกลาง เจ้าของ 
หลักทรัพย์จึงไม,มีสิทธิเรียกร้องใด  ๆ โดยตรงกับหลักทรัพย์ที่อยู่ในความครอบครองของตัว 
กลางได้

เจ้าของหลักทรัพย์จะได้รับสิทธิประโยชน์ในหลักทรัพย์คือไต้รับ 
ส ิทธิและประโยชน์ทางทรัพย์สินที่เก ี่ยวข้องกับโดยการบันทึกเพิ่มบัญชีสิทธิประโยชน์ทาง 
การเงินของบริษัทผู้ออกหลักทรัพย์โดยผ่านตัวกลาง 17 18

17 The American Law Institute and National Conference of Commissioners on 
Uniform State Laws, Uniform Commercial Code Revised Article 8 Investment Securities, 
pp. 154-155.

18 Uniform Commercial Code Section 8-301
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ส ิทธ ิประโยชน ์ในทล ักทร ัพย ์เป ็นผลประโยชน ์ทางทร ัพย ์ส ิน  
รวมทั้งเป็นบุคคลสิทธิ (Personal Right) ที่ใช้ยันตัวกลางได้ สิทธิตังกล่าวสามารถซื้อขายได้ 
โดยผ่านบัญชีหลักทรัพย์ของตัวกลางและสามารถนำมาเป็นหลักประกันได้'9

ช. การจำนำหลักทรัพย์ในศูนย์รับฝาก
การจำนำหลักทรัพย์ท ี่ฝากไว้ก ับศูนย์ร ับฝากเป ็นการจำนำหลัก 

ทรัพยโดยไม'มใบหลักทรัพย (security interests in uncertificated securities)* 20 ทำได 2 วิธ ตัง 
ต่อไปบี21

(1) โอนหลักทรัพย์ของลูกหนี้ให้กับเจ้าหนี้ม ีประกัน (secured 
party) ในสมุดทะเบียนของบริษัทผู้ออกหลักทรัพย์หเอตัวกลาง กรณีนี้เจ้าหนี้มีประกันเป็น 
เจ้าของหลักทรัพย์ทางทะเบียนของบริษัทผู้ออกหลักทรัพย์ (registered owner) และมีสิทธิได้ 
รับสิทธิต่าง  ๆ ที่ผู้รับประโยชน์พึงได้รับ แม้ว่าลูกหนี้ยังคงเป็นผู้รับประโยชน์ซึ่งเป็นเจ้าของ 
หลักทรัพย์ที่แท้จริงก็ตาม

(2) การจำนำโดยการทำข้อตกลง โดยมีข้อตกลงในลักษณะให้ 
สิทธิเจ้าหนี้มีประกันมีอำนาจควบคุมหลักทรัพย์ที่จำนำ (control) ซึ่งข้อตกลงทำขึ้นระหว่าง 
บริษ ัทผู้ออกหลักทรัพย์หรือตัวกลางกับลูกหนี้และเจ้าหนี้มีประกัน โดยข้อตกลงดังกล่าวมี 
ลักษณะดังต่อไปนี้

(2.1) บริษัทผู้ออกหลักทรัพย์หรือตัวกลางจะปฏิบัติตามคำ 
สั่งใด  ๆ ของเจ้าหนี้มีประกันโดยไม่ต้องขอความยินยอมจากลูกหนี้

(2.2) เจ้าหนี้ม ีประกันมีสิทธิสั่งให้บริษัทผู้ออกหลักทรัพย์ 
หรือตัวกลางจำหน่ายจ่ายโอนหลักประกันได้โดยไม,ต้องขอความยินยอมจากลูกหนี้ วิธีนี้เจ้า

Uniform Commercial Code Section 8-503
20 Capital Market Forum and International Bar Association, Modernizing 

Securities Ownership, Transfer and Pledging Laws (n.p.). 1996, pp. 2-6.
21 Uniform Commercial Code Section 9-115
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หนี้มีประกันมีอำนาจควบคุมหลักประกันแม้'ว่าถูก1 ฒ ี้;จะมีชื่อเปีนเจ้า,ของทลักทรัพย์,ในสมุด 
ทะเบียนของบริษัทผู้ออกหลักทรัพยหรือในสมุดทะเบียนของตัวกลางและยังคงมีสิทธิได้รับ 
เงิน ปีนผลและสิทธิประโยชน์อื่น  ๆ ก็ตาม

การจำนำหลักทรัพย์ที่ฝากไว้กับศูนย์รับฝากนั้น ไม่ต้องจด 
แจ้งจำนำลงในสมุดทะเบียนของบริษัทผู้ออกหลักทรัพย์ แต่บริษัทผู้ออกหลักทรัพย์หรือตัว 
กลางอาจกำหนดวิธีการอื่นที่เป ็นลักษณะเดียวกับการจดทะเบียนการจำนำไต้

การจำนำตามกฎหมายปีจจุบ ันไต้ยกเล ิกข้อกำหนดเกี่ยวกับ 
การจดทะเบียนการจำนำ (registered pledges)

ฌ. หน้าที่ของตัวกลาง
(1) ในการฝากหลักทรัพย์ไว้กับ DTC นั้น ตัวกลางมีหน้าที่ต่อผู้

รับประโยชน์ตังต่อไปนี้
(1.1) ดูแลรักษาสิทธิประโยชน์ทางการเงินด้วยตนเองโดย 

ตรงหรือจะมอบให้ตัวกลางอื่นดูแลแทนก็ได้22
(1.2) รับชำระเงินและสิทธิประโยชน์จากบริษัทผู้ออกหลัก 

ทรัพย์ และชำระเงินหรือจัดสรรสิทธิประโยชน์ตังกล่าวให้กับผู้ร ับประโยชน์23
(1.3) ใช้สิทธิแทนผู้รับประโยชน์ซึ่งสิทธิตังกล่าวได้แก่ 

สิทธิตามกฎหมายบริษัท ( corporate rigt )หรือสิทธิอื่น  ๆ ที่ไต้มาจากการถือหลักทรัพย์24
(1.4) ปฏ ิบ ัต ิตามคำส ั่งของผ ู้ร ับประโยชน ์ (entitlement 

order) ที่สั่งโดยผู้รับประโยชน์ หรือผู้ที่มีอำนาจกระทำการแทนทายาท หรือผู้รับมรดก หรือผู้ 
กระทำการแทนผู้หย่อนความสามารถ การปฏิบ ัต ิตามคำส ั่งต ังกล ่าวต ัวกลางม ีหน ้าท ี่ต ้อง 
พิจารณาว่าเป็นคำสั่งที่แท้จริงและสั่งโดยผู้มีอำนาจ และหากตัวกลางโอนสิทธิประโยชน์ทาง 
การเงินตามคำสั่งท ี่ไม'ถ ูกต้อง ตัวกลางมีหน้าท ี่ต ้องจัดหาเจ้าหนีท ี่ม ีหลักประกันและสิทธิ

Uniform Commercial Code Section 8-504(a)
23 Uniform Commercial Code Section 8-505
24 Uniform Commercial Code Section 8-506
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ประโยชน์ต่าง  ๆ ที่ผู้รับประโยชน์ควรได้รับคืนให้คับเจ้าของหลักทรัพย์ มิฉะนั้นตัวกลางจะ 
ต้องรับผิดชอบในความเสียหายที่เกิดขึ้น25

(1 .5) เป ล ี่ยน แป ลงส ถาน ะการถ ือห ล ักท ร ัพ ย ์ของผ ู้ร ับ  
ประโยชน ์ให ้ถ ูกต ้องหรือโอนส ิทธ ิประโยชน ์ทางการเง ินไปยังบ ัญช ีหล ักทรัพย ์ของผ ู้ร ับ  
ประโยชน์ที่ฝากไว้กับตัวกลางอื่นตามคำสั่งของเจ้าของหลักทรัพย์ที่แท้จริง26

ทั้งนี้ ตัวกลางต้องปฏิบัติหน้าที่ตาม (1.1) - (1.5) ตามสัญญาที่ได้ 
ตกลงไว้กับลูกค้า หรือถ้ากรณีท ี่ไม ่ได้ตกลงกันไว้ให ้ปฏิบ ัต ิหน้าที่โดยใช้ความระมัดระวัง 
ปกติทางการค้า (due care in accordance with reasonable commercial standard)27

(2) หน้าที่โดยทั่วไปของตัวกลาง28
(2.1) ปฏ ิบ ัต ิตามหลักเกณฑ ์และข้อบ ังค ับ
(2.2) ปฏ ิบ ัต ิหน ้าท ี่โดยใช ้จรรยาบรรณทางการค ้า
(2.3) ปฏ ิบ ัต ิตามส ัญญาท ี่ไต ้ตกลงไว ้ค ับล ูกค ้า
(2.4) ไม'จำเป ็นต ้องปฏิบ ัต ิตามสัญญาที่ได ้ตกลงไว้ค ับ  

ลูกค ้าหากสัญญาดังกล่าวฝ่า?เนกฎเกณฑ์ข ้อบังคับ

3.1.4 การคุ้มครองสิทธิของบุคคลท่ีฝากหลักทรัพย์ไว้ลับศูนย์รับฝาก

กฎหมายกำหนดให้มีการคุ้มครองสิทธิของบุคคลที่ฝากหลักทรัพย์ไว้ 
คับศูนย์รับฝากซึ่งเป็นผู้ถือหลักทรัพย์โดยอ้อม ดังต่อไปนี

25 Uniform Commercial Code Section 8-507
26 Uniform Commercial Code Section 8-508
27 Uniform Commercial Code Section 8-504 (c)(2), 8-505(a)(2), 8-506(2), 8- 

507(a)(2), 8-508(2)
28 Uniform Commercial Code Section 8-509



4 9

1. เมื่อบุคคลที่เป็นลูกค้าได้รับสิทธิประโยชน์ในหลักทรัพย์ โดยเสีย 
ค่าตอบแทนและไม่ได้ทราบถึงการโต้แย้งสิทธิใ4น บุคคลดังกล่าวจะได้รับการคุ้มครองจาก 
การถูกโต้แย้งสิทธิใด  ๆ จากบุคคลภายนอก เช่น สิทธิยึดหน่วง สิทธิในการเรียกทรัพย์คืน29

2. ส ิทธิประโยชน์ใด  ๆ ของที่ผ ู้ร ับประโยชน์พ ึงได้ (entitlement 
holder) ซึ่งตัวกลางถือแทนนั้นไม่ใช่ทรัพย์สินของตัวกลางและไม,อยู่ภายใต้การบังคับคดีของ 
เจ้าหนี้ของตัวกลาง30

3. ผู้ร ับประโยชน์ (beneficial owner) เป็นผู้มีสิทธิในหลักทรัพย์โดยเป็น 
เจ้าของหลักทรัพย์ท ี่แท้จริง หากตัวกลางล้มละลายเจ้าของหลักทรัพย์ที่แท้จริงทังหมดจะได้รับ 
ทรัพย์สินทั้งหมดคืนตามจำนวนที่ได้ฝากไว้คับตัวกลาง31

3.1.5 การคุ้มครองสิทธิของบุคคลภายนอก32

บุคคลภายนอกจะได ้ร ับการค ุ้มครองส ิทธ ิโดยกฎหมายกำหนดให ้ใน  
กรณ ีท ี่ม ีการบ ันทึกบ ัญชีของศูนย์ร ับฝากโดยไม,ถูกต้อง ให ้ถ ือว ่าการโอนหลักทร ัพย ์ต ังกล ่าว  
สมบ ูรณ ์ โดยบ ุคคลท ี่เส ียหายเน ื่องจากการโอนท ี่ไม ่ถ ูกท ้องน ั้นอาจฟ ้องเร ียกให ้ผ ู้ร ับโอนและ  
ศูนย์ร ับฝากชดใช ้ค ่าเส ียหายไท ้33

”9 Uniform Commercial Code Section 8-502
30 Uniform Commercial Code Section 8-503(a)
31 Uniform Commercial Code Section 8-503(๖)
32 Uniform Commercial Code Section 8-502
33 The American Law Institute and National Conference of Commissioners on

Uniform State Laws, Uniform Commercial Code Revised Article 8 Investment Securities, 
pp. 158-161.
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3.1.6 การใช้สิทธิของเจ้าหนี้ต่อหลักทรัพย์ของลูกหนี้

หลักทรัพย์ที่ฝากไว้กับ DTC นั้นจะเป็นการถือหลักทรัพย์โดยอ้อม โดย 
จะมีการถือหลักทรัพย์เป็นทอด  ๆ อย่างไรก็ตามกฎหมายกำหนดถึงการใช้สิทธิของเจ้าหนี้ต่อ 
หลักทรัพย์ของลูกหนี้ที่เป็นเจ้าของหลักทรัพย์ที่ฝากไว้กับ DTC ซึ่งเป็นการถือหลักทรัพย์โดย 
อ้อม เจ้าหนี้สามารถใช้สิทธิตามกฎหมายโดยต้องดำเนินการต่อบุคคลตัวกลางซึ่งเป็นผู้ดูแล 
บัญชีหลักทรัพย์ของลูกหนี้ที่เป็นผู้ถือหลักทรัพย์เท่านั้น34 ดังต่อไปนี้

1. เจ้าหนี้ของตัวกลาง ต้องดำเนินการทางทะเบียนต่อ DTC
2. เจ้าหนี้ของผู้รับประโยชน์ต้องดำเนินการทางทะเบียนต่อตัวกลางที่ 

เป็นผู้ดูแลรักษาบัญชีหลักทรัพย์ของลูกหนี
3. เจ ้าหน ี้ของบ ุคคลที่นำหลักทรัพย์ไปเป ็นหลักประกันต้องดำเน ิน 

การต่อเจ้าหนี้มีประกันของหลักทรัพย์นั้น

3.2 ศูนย์รับฝากหลักทรัพย์ในประเทศสิงคโปร์

ประเทศสิงคโปร์ม ีศ ูนย์ร ับฝากหลักทรัพย์ 1 แห่ง คือ Central Depository 
(Pte) Ltd. (CDP) โดย CDP เป ็นบริษ ัทย่อยของตลาดหลักทรัพย์ส ิงคโปร์ (The Stock 
Exchange o f Singapore Ltd. หรอ SES)35 โดยมบทบัญญัตของ Company Act เป็นกฎหมาย 
ที่รองรับการดำเนินการของ CDP

Uniform Commercial Code Section 8-112
International Society of Securities Administrators, ISSA 1996-1997

(n.p.,n.d.), p. SG 24.



3.2.1 ความเปีนมาและการจัดตั้งศูนย์รับฝากหลักทรพย!นประเทศสิงคโปร์

ศ ูนย์ร ับฝากทลักทรัพย์ในประเทศสิงคโปร์ คือ CDP ได้จัดตั้งขึ้นใน 
ปี ค.ศ. 1987 ซึ่งมีวัตถุประสงค์ในการจัดตั้งเพ ื่อรองรับการฝากหลักทรัพย์สำหรับบริษ ัท 
จดทะเบียนในของตลาดหลักทรัพย์ SESDAQ36 ในปีจจุบัน CDP ได้พัฒนาระบบการรับ 
ฝากหลักทรัพย์ให ้ขยายเพ ื่อรองรับธุรกรรมต่าง  ๆ เก ี่ยวกับหลักทรัพย์

3.2.2 การดำเนินงานของศูนย์รับฝากหลักทรัพย์

CDP ซ ึ่งประกอบการเป ็นศูนย์ร ับฝากหลักทรัพย์ มีรูปแบบในการ
ดำเนินงาน ดังต่อไปนี้

ก. ลักษณะขององค์กรธุรกิจ
CDP มีสถานะเป็นบริษัทจำกัด โดยจดทะเบียนจัดตั้งเป็นบริษัท 

เมื่อปี ค.ศ. 1987 SES เป็นผู้ถือหุ้นทั้งหมดของ CDP ดังนั้น CDP มีฐานะเป็นบริษัทย่อยของ
SES37

ข. กฎหมายที่รองรับการดำเนินการของศูนย์รับฝากหลักทรัพย์
การดำเนินงานของ CDP ในการประกอบการเป็นศูนย์รับฝาก 

หลักทรัพย์ ในการรับฝากหลักทรัพย์และบริการอื่นที่เกี่ยวข้องกับการประกอบการเป็นศูนย์ 
รับฝากอยู่ภายใต้ Company Act Division 7 A และมีกฎเกณฑของ Companies (Central 
Depository System) Regulation 1993 ทีแก้ไขเพิมเติมโดย Companies (Central Depository 
System) (Amendment) Regulation 1994 ไดกำหนดรองรับหลักเกณฑการโอนหลักทรัพย 
ท่ี จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์สิงคโปร์ด้วยระบบไม่มีใบหลักทรัพย์ (Scripless) หเอระบบ

36 The Central Depository (Pte) Limited, Annual Report 1995 (n.p.,n.d.), pp. 2.
3?The Stock Exchange of Singapore, The Central Depository System (n.p.,n.d.),
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การโอนโดยการบันทึกบัญชี (Book-entry system)38 โดยกฎหมายที่รองรับการโอนด้วยการ 
บันทึกทางบัญชีนีมีผลย้อนหลังไปถึงการโอนด้วยระบบบันทึกบัญชีที่ได้กระทำก่อนวันที่ 12 
พฤศจิกายน 199339

ค. หน่วยงานที่กำกับดูแล40
การประกอบการเป็นศูนย์รับฝากหลักทรัพย์ของ CDP มีหน่วย

งานที่กำกับดูแล ดังต่อไปนี
(1) กระทรวงการคลัง (Ministry of Finance) โดยรัฐมนตรีมี 

อำนาจอนุมัติให้องค์กรใดประกอบธุรกิจเป็นศูนย์รับฝากหลักทรัพย์ได้
(2) สำนักงานเศรษฐกิจการคลัง (Monetary Authority of 

Singapore) มีหน้าที่กำกับดูแลและวางนโยบายด้านตลาดการเงินซึ่งได้แก่ ตลาดเงินและตลาด 
ทุน และกำกับดูแลองค์กรที่เกี่ยวข้อง

(3) ตลาดหลักทรัพยสิงคโปร (Stock Exchange of Singapore 
Limited) เป็นผู้จัดตั้ง CDP และกำกับดูแลการประกอบการเป็นศูนย์รับฝากหลักทรัพย์ของ 
CDP เช่น กำหนดประเภทของหลักทรัพย์ที่ CDP รับฝาก

ง. การให้บริการของ CDP4'
(1) เก็บรักษาหลักทรัพย์ที่ฝาก โดยเก็บรักษาไว้ในบัญชี

ฝากหลักทรัพย์ โดยการบันทึกตัวเลขไว้ในบัญชีฝากหลักทรัพย์ที่ผู้ฝากเปิดไว้กับ CDP ซ่ึง 
หลักทรัพย์ที่ฝากไว้กับ CDP จะไม่มีการเคลื่อนไหวใบหลักทรัพย์ (immobilisation) โดย

Choo Wai Hong and Kala AnandaraJah, “Singapore,” in Custodial Services 
in Asia(Hong Kong: ISI Publication,1997), p. 143.

39 Company Act Division 7A Section 130G(3).
40 International Society of Securities Administrators , ISSA 1996-1997, pp. SG

13-14.
41 Ibid.



ม ี2 ประเภท ดังต่อไปนี42

ก าร ท ำธ ุร ก ร ร ม ต ่างๆ  ท ี่เก ี่ย ว ก ับ ห ล ัก ท ร ัพ ย ์จ ะ ไ ม ่เก ี่ย ว ข ้อ งก ับ ใบ ห ล ัก ท ร ัพ ย ์อ ัน เป ็น ล ัก ษ ณ ะ
ข อ งก าร ไม ่ม ีใบ ห ล ัก ท ร ัพ ย ์ (scripless)

บ ัญ ช ีฝากหล ักทร ัพย ์ท ี่ CDP ใช ้เพ ื่อ เก ็บ ร ัก ษ าห ล ัก ท ร ัพ ย ์ท ี่ฝ าก

1. บัญชีฝากหลักทรัพย์ที่เป็นบัญชีหลัก (direct account) เป็น 
บัญชีฝากหลักทรัพย์ที่เจ้าของบัญชีเปิดบัญชีโดยตรงกับ CDP โดยเจ้าของบัญชีจะเป็นคู่สัญญา 
กับ CDP โดยผู้เปิดบัญชีประเภทนี้จะเป็นตัวกลางห!อนักลงทุนก็ได้

2. บัญชีฝากหลักทรัพย์ท ี่เป ็นบัญชีย่อย (sub-account) เจ้า 
ของบัญชีย่อยจะเปิดบัญชีผ่านตัวกลาง โดยเจ้าของบัญชีจะเป็นคู่สัญญากับตัวกลาง และตัว 
กลางจะเป็นคู่สัญญากับ CDP เจ้าของบัญชีประเภทนี้จะเป็นนักลงทุนเท่านั้น และเจ้าของ 
บัญชีย่อยต้องติดต่อกับCDP ผ่านตัวกลาง

โดยในการฝากหลักทรัพย์นั้นเจ้าของบัญชีหลักจะดำเนินการ 
ใดๆ ต่อ CDP ได้โดยตรง แต่หากเป็นเจ้าของบัญชีย่อยจะต้องดำเนินการผ่านตัวกลาง42

(2) ส่งมอบหลักทรัพย์ด ้วยระบบคอมพิวเตอร์ โดยการบันทึก 
การโอนทางบัญชี ตามคำสั่งของผู้ฝาก

จ. หน้าที่ของ CDP
(1) CDP มีหน้าที่ดูแลรักษาบัญชีฝากหลักทรัพย์ของผู้ฝาก43 โดย 

ดูแลทั้งบัญชีฝากหลักทรัพย์ที่เป็นบัญชีหลักและหรือบัญชีฝากหลักทรัพย์ที่เป็นบัญชีย่อย ซ่ึง 
เป็นบัญชีฝากหลักทรัพย์ของเจ้าของหลักทรัพย์ที่แท้จริงหรือบัญชีฝากหลักทรัพย์ของตัวกลาง 
(depository agent)

42 The Stock Exchange of Singapore, The Central Depository System, pp. 4-7.
42 Choo Wai Hong and Kala AnandaraJah, “Singapore,” in Custodial Services 

in Asia, p. 143.
43 Company Act Section 130 F
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(2) CDP มีหน ้าท ี่ร ับรองความถูกต้องของรายชื่อเจ ้าของหลัก 
ทรัพย์ที่ปรากฎ ในทะเบียนศูนย์รับฝาก (Depository Register) ต่อบริษัทผู้ออกหลักทรัพย์เมื่อ 
บริษัทร้องขอเป็นหนังสือ44

ทะเบียนศูนย์รับฝากเป็นทะเบียนที่ษันทึกชื่อผู้ถ ือหลักทรัพย์ 
และรายละเอียดเกี่ยวกับหลักทรัพย์จดทะเบียนที่ฝากไว้ก ับ CDP หรือหลักทรัพย์ท ี่อยู่ใน 
ระบบการโอนโดยใช้การบันทึกบัญชี

3.2.3 การฝากหลักทรัพย์ไว้กับศูนย์รับฝากหลักทรัพย์

การฝากหลักทรัพย์ไวก้ับศูนย ์ร ับฝากหลักทรัพย์ม ีหล ักเกณฑ ์ในการฝาก  
หลักทรัพย์และการดำเน ินการต่าง ๆ ท ี่เก ี่ยวกับหลักทรัพย์ท ี่ฝากไว้ก ับ CDP ด ังต ่อไป น ี้

ก. หลักทรัพย์ท ี่ร ับฝาก
หลักทรัพย์ที่ CDP รับฝาก ได ้แก ่ หลักทรัพย ์ท ี่จดทะเบ ียนใน  

SES และ SES อน ุญาตให ้หล ักทรัพย์ด ังกล ่าวเป ็นหลักทรัพย์ประเภทที่ฝากไว้ก ับศ ูนย์ร ับฝาก  
ห ล ักท ร ัพ ย ์ได ้ โดยในส ่วนของหล ักทร ัพ ย ์ท ี่อาจร ับฝากได ้น ั้นรวมหล ักทร ัพ ย ์ท ี่จดทะเบ ียน  
หรืออยู่ระหว่างย ื่นคำขอให ้ร ับหลักทรัพย ์ (quoted) ใน SES45 ไม1ว ่าบ ุคคลใดจะเป ็นผ ู้ออกหล ัก  
ทรัพย์ นั้น ซ ึ่งหลักทรัพย์ด ังกล่าวได ้แก่ หุ้นสามัญ ห ุ้นถ ู้และส ิทธ ิต ่างๆในล ักษณ ะเด ียวก ับห ุ้น  
กู้ และตราสารอน ุพ ันธ ์

ข. บุคคลที่จะใช้บริการฝากหลักทรัพย์
บุคคลที่จะใช้บริการฝากหลักทรัพย์กับ CDP นันต้องเป็นบุคคล 

ท่ี CDP อนุญาตให้เป็นผู้ฝาก ซึ่งได้แก่ ตัวกลาง (depository agent) และเจ้าของหลักทรัพย์ที่ 
เป็นนักลงทุน46 ดังต่อไปนี

Company Act Section 130 E
The Stock Exchange of Singapore, The Central Depository System , p. 9. 

Ibid., p. 16.



(1) ตัวกลาง',7 หมายถึง บุคคลที่ได้รับอนุญาตและจดทะเบียน 
กับ CDP ให้เป็นผู้ดูแลรักษาบัญชีย่อย ซึ่งบุคคลที่เป็นตัวกลาง ได้แก่ สมาชิกตลาดหลักทรัพย์ 
(member company of the SES) ผูดูแลทรัพยสิน (trust company) ทจดทะเบยนตามกฎหมาย 
Trust Company Act หรือธนาคารหรือธนาคารพาณิชย์ที่ได้รับการอนุมัติจาก Monetary 
Authority of Singapore หรือบุคคลที่ CDP อนุญาต เช่น ผู้ถ ือหลักทรัพย์แทนธนาคารและได้ 
จดทะเบยนไวกับ CDP (bank’s nominee registered with CDP)

ตัวกลางจะต้องมีการทำสัญญาในการเป็นตัวกลาง (depository 
agent agreement) ระหว่างตัวกลางกับศูนย์รับฝาก

(2) นักลงทุน หมายถึง นักลงทุนทั้งบุคคลธรรมดาและนิติบุคคล 
ที่เป็นเจ้าของหลักทรัพย์และไม,ได้ประกอบธุรกิจเป็นตัวกลางในธุรกิจหลักทรัพย์ สามารถ 
เป็นผู้ฝากของ CDP ได้ โดยนักลงทุนที่เป็นผู้ฝากนี้ด้องเปิดบัญชีฝากหลักทรัพย์ที่เป็นบัญชี 
หลักเท่านั้น

ค. การฝากหลักทรัพย์
การฝากหลักทรัพย์ไว้กับ CDP น้ัน มี 2 ลักษณะ ดังต่อไปนี้

(1) การฝากหลักทรัพย์โดยใช้ใบหลักทรัพย์* 48 ในกรณีที่เป็นการ 
ฝากหลักทรัพย์ที่ม ีใบหลักทรัพย์ ผู้ฝากต้องฝากใบหลักทรัพย์พร้อมกับตราสารการโอนที่เจ้า 
ของหลักทรัพย์โอนหลักทรัพย์ดังกล่าวให้กับ CDP และ CDP จะรับโอนหลักทรัพย์ดังกล่าว 
ให้อยู่ในชื่อของ CDP

(2) การฝากหลักทรัพย์โดยไม'ใช้ใบหลักทรัพย์ ในกรณีที่เป็นการ 
ฝากหลักทรัพย ์ท ี่ออกครั้งแรกจากบริษ ัทผ ู้ออกหล ักทร ัพย ์หร ือนายทะเบ ียนของบริษ ัทผ ู้ 
ออกหลักทรัพย์ หลักทรัพย์ดังกล่าวจะจดทะเบียนไว้ในชื่อของ CDP หรือตัวกลางเพื่อฝาก

Company Act Division 7A, Section 130A
48 The Stock Exchange of Singapore, The Central Depository System, p. 16.
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เข้าไว้ในบัญชีหลักทรัพย์ของศูนย์รับฝาก ในการขอใช้บริการดังกล่าว บริษัทต้องทำสัญญา 
ฝากหลักทรัพย์กับ CDP ด้วย49

ในการฝากหลักทรัพย ์น ั้น เจ ้าของบ ัญช ีหล ักจะฝากหลักทรัพย ์ 
โดยตรงต่อ CDP หากเป็นเจ้าของบัญชีย่อยต้องฝากหลักทรัพย์ผ่านตัวกลาง

หลักทรัพย์ท ี่ฝากจะอยู่ในลักษณะของการฝากใบหลักทรัพย์ไว้ 
ในระบบของการไม่ม ีใบหลักทรัพย์และไม่ม ีการนำใบหลักทรัพย์มาใช้ (immobillization 
physical securities) โดย CDP จะดำเนินการในฐานะที่เป็นศูนย์กลางการถือหลักทรัพย์แทน 
(central nominee)'0

ง. การถือหลักทรัพย์
ในการฝากหลักทรัพย์ไว้กับ CDP นั้น เจ้าของหลักทรัพย์ต้อง 

โอนหลักทรัพย์ที่ฝากให้กับ CDP ดังนั้นในสมุดทะเบียนของผู้ออกหลักทรัพย์จะลงทะเบียน 
โอนเข้าชื่อ CDP เป็นผู้ถือหลักทรัพย์ จะไม'ปรากฎชื่อเจ้าของหลักทรัพย์

การฝากหลักทรัพย์ไว้กับ CDP น้ัน ในสมุดทะเบียนของผู้ออกหลัก 
ทรัพย์และเอกสารหลักฐานที่เกี่ยวข้องกับรายชื่อผู้ถือหลักทรัพย์ มีดังต่อไปนี้

(1) สมุดทะเบียนของผู้ออกหลักทรัพย์ ในสมุดทะเบียนของผู้ออก 
หลักทรัพย์จะบันทึกชื่อ CDP เป ็นผู้ถ ือหลักทรัพย์แทน โดยกฎหมายรองรับว่าการถือหลัก 
ทรัพย์ด ังกล่าวเป ็นกรณีท ี่ CDP ในฐานะศูนย์รับฝากหลักทรัพย์ถ ือหลักทรัพย์แทนเจ้าของ 
หลักทรัพย์5' และ CDP ไม1ใช่ผู้ถ ือหลักทรัพย์ 52 บ ุคคลที่เป ็นผู้ถ ือหลักทรัพย์ค ือบ ุคคลที่ม ี 
ช ื่อปรากฎในทะเบียนของ CDP

49 Walter Woon, Basic Business Law in Singapore. 1st ed. (Singapore: Prentice 
Hall. 1995), pp. 263-268.

50 Choo Wai Hong and Kala AnandaraJah, “Singapore,” in Custodial Services 
in Asia, p. 143.

51 Company Act Section 130D
52 Company Act Section 130D(l)(a)
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(2) ทะเบียนของศูนย์ร ับฝาก (Depository Register) ซึ่งเป็น 
สมุดทะเบ ียนที่จ ัดทำโดย CDP จะบันทึกชื่อเจ้าของหลักทรัพย์และตัวกลาง โดยกฎหมาย 
รองรับว่า บ ุคคลที่ม ีช ื่อปรากฎในทะเบียนของ CDP เป ็นผู้ถ ือหลักทรัพย์53 

จ. การถอนหลักทรัพย์
หลักทรัพย์ท ี่ฝากไว้ล ับ CDP นั้น กฎหมายกำหนดให้ผู้ฝาก 

สามารถถอนหลักทรัพย์ต ังกล่าวได้54 โดยการขอถอนหลักทรัพย์ที่ฝากไว้กับ CDP น้ัน
ดำเนินการได ้ 2 ลักษณะ ขึ้นอยู่กับประเภทบัญชี ตังต่อไป น ี้55

(1) การถอนหลักทรัพย์ท ี่ฝากไว ้ในบ ัญชีหล ัก เจ ้าของหลัก
ทรัพย์เป ็นผ ู้ขอสามารถขอถอนหลักทรัพย์ต ่อ CDP ด้วยตนเองได ้ โดยยื่นคำขอถอนต่อ CDP 
โดยตรง เมื่อ CDP ได้ร ับคำขอถอนหลักทรัพย์ต ังกล่าว CDP จะดำเน ินการขอออกใบหลัก  
ทรัพย์ต่อ Transter Agent โดยขอออกใบหลักทร ัพย ์ในช ื่อของ CDP และ CDP จะโอน ให ้ก ับ  
เจ ้าของหลักทรัพย์ท ี่เป ิดบ ัญชีหลัก

(2) การถอน ห ล ักท ร ัพ ย ์ท ี่ฝากไว ้ใน บ ัญ ช ีย ่อย เจ ้าของหลัก  
ทรัพย์ต ้องถอนหลักทรัพย์ต ่อ CDP โดยฝานตัวกลาง โดยยื่นคำขอถอนผ่านต ัวกลาง เมื่อ CDP 
ได ้ร ับคำขอถอนหลักทร ัพ ย ์ต ังกล ่าว CDP จะดำเน ินการขอออกใบหลักทรัพย์ต ่อ Transter 
Agent โดยขอออกใบหลักทร ัพย ์ในช ื่อของ CDP และ CDP จะโอนหลักทรัพ ย ์ต ังกล ่าวให ้ก ับ  
ตัวกลางและต ัวกลางจะโอนหลักทรัพย์ต ังกล ่าวให ้ก ับผ ู้ถ ือหล ักทรัพย ์อ ีกทอดหน ึ่ง

เมื่อมีการถอนหลักทรัพย์ออกจากระบบศูนย์รับฝากแล้ว CDP จะ 
ไม'มีหน้าที่ต้องดำเนินการใด  ๆ เกี่ยวกับหลักทรัพย์ตังกล่าว ผู้ถือหลักทรัพยต์้องนำหลักทรัพย์ 
ที่ขอถอนไปจดทะเบียนในชื่อของตนเอง และรับส ิท ธ ปิระโยชน์โดยตรงจากบริษัทผู้ออก 
หลักทรัพย์ และใบหลักทรัพย์ที่ถอนออกไปนั้นไม่สามารถนำไปส่งมอบในการซือขายหลัก 
ทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ไต้ เนื่องจากการส่งมอบและรับมอบหลักทรัพย์ที่ซือขายในตลาด 
หลักทรัพย์ต้องดำเนินการโดยใช้ระบบการบันทึกทางบัญชี (book-entry) ในบัญชีฝากหลัก 
ทรัพย์ที่ผู้ฝากเปิดไว้กับ CDP เท่านั้น

53 Company Act Section 130D(l)(b)
54 Company A c t, Division 7A, Section 130D (2)(b)
55 Stock Exchange of Singapore, The Central Depository System, pp. 9-17.



ฉ. การโอนหลักทรัพย์
การฝากหลักทรัพย์ไว้กับ CDP น้ัน ผู้ถือหลักทรัพย์ต้องโอนหลัก 

ทรัพย์ที่ฝากให้กับ CDP และ CDP จะรับโอนหลักทรัพย์ดังกล่าวให้อยู่ในชื่อของ CDP และ 
ส่งใบหลักทรัพย์ที่ยกเลิกคืนให้แก่ผู้ถือหลักทรัพย์ และในการเก็บรักษาหลักทรัพย์ที่ฝากไว้ 
กับ CDP น้ัน หลักทรัพย์ที่นำมาฝากจะถูกเก็บรักษาไว้ในบัญชีฝากหลักทรัพย์โดยการบันทึก 
ตัวเลขไว้ในบัญชีหลักหรือในบัญชีย่อยที่ผู้ฝากเปิดไว้กับ CDP การทำธุรกรรมต่างๆ ที่เกี่ยว 
กับหลักทรัพย์จะไม,เกี่ยวข้องกับใบหลักทรัพย์

จากที่ไต้กล่าวมาข้างต้นนั้น การฝากหลักทรัพย์ไว้กับ CDP จะ 
เป็นลักษณะหนึ่งของการไม,มีใบหลักทรัพย์ (scripless) แบบที่จะไม่มีการเคลื่อนไหวใบหลัก 
ทรัพย์ (immobilisation) หรือกล่าวไต้อีกนัยหนึ่งว่าการทำธุรกรรมต่างๆ ที่เกี่ยวกับหลักทรัพย์ 
จะไม่เกี่ยวข้องกับใบหลักทรัพย์

ดังนั้น การจำหน่ายจ่ายโอนหลักทรัพย์ที่ฝากไว้กับ CDP จึงเป็น 
การดำเนินการทางบัญชี โดยใช้ระบบการบันทึกทางบัญชี (book-entry) ซึ่งเป็นการบันทึก 
เปลี่ยนแปลงตัวเลขโดยไม่มีการส่งมอบใบหลักทรัพย์ โดยกฎหมายรองรับไว้ว่าการโอน 
หลักทรัพย์ที่ฝากไว้กับ CDP โดยวิธีการบันทึกทางบัญชี (book-entry) เป็นการโอนตาม 
กฎหมาย ซึ่งการโอนหลักทรัพย์โดยวิธีการบันทึกทางบัญชีนี้ใช้เฉพาะหลักทรัพย์ที่ฝากไว้ใน 
CDP เท่านั้น56 และการโอนหลักทรัพย์นี้จะสมบูรณ์เมื่อ CDP ซึ่งเป็นศูนย์รับฝากบันทึกการ 
โอนดังกล่าวลงในสมุดทะเบียนของศูนย์รับฝาก

การโอนหลักทรัพย์ที่ฝากไว้กับ CDP บี เมื่อ CDP ไต้ลงบันทึก 
บัญชีในทะเบียนผู้ฝากแล้วถือว่าการโอนหลักทรัพย์มีผลสมบูรณ์ตามกฎหมายและจะไม่ถูก 
เปลี่ยนแปลงใด  ๆ โดยคำสั่งศาล คือจะไม,อาจลบล้างด้วยการอ้างว่าการโอนดังกล่าวไม่ 
สมบูรณ์เพราะไม,มีการโอนใบหลักทรัพย์หรือไม่มีการทำตราสารการโอนหลักทรัพย์57

56 Company A c t, Division 7A, Section 130C
57 Company A c t, Division 7A, Section 130P
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ช. การจ่ายสิทธิประโยชน์58
เมื่อบริษัทผู้ออกหลักทรัพย์มีการจ่ายสิทธิประโยชน์ต่าง  ๆ เช่น 

เงินปีนผล หุ้นเพิ่มทุน บริษัทผู้ออกหลักทรัพย์ดังกล่าวจะจ่ายสิทธิประโยชน์ดังกล่าวให้กับ 
CDP และ CDP มีหน้าที่ต้องจ่ายสิทธิประโยชน์ดังกล่าวที่ได้รับจากบริษัทผู้ออกหลักทรัพย์ 
ให้กับเจ้าของบัญชีหลักและตัวกลาง โดยตัวกลางต้องจ่ายสิทธิประโยชน์ที่ได้รับมาให้กับ 
เจ้าของบัญชีย่อยที่เป็นผู้รับประโยชน์

กรณีที่บริษ ัทผู้ออกหลักทรัพย์จ่ายเงินปีนผล บริษัทผู้ออกหลัก 
ทรัพย์จะจ่ายเงินปีนผลดังกล่าวให้กับ CDP เพราะ CDP เป็นผู้ถือหลักทรัพย์ที่ปรากฏชื่อใน 
ทะเบียนหลักทรัพย์ของบริษัทผู้ออกหลักทรัพย์ โดย CDP มีหน้าที่ต้องจ่ายเงินปีนผลที่ได้รับ 
จากบริษัทผู้ออกหลักทรัพย์ให้กับเจ้าของบัญชีหลักซึ่งคือเจ้าของหลักทรัพย์หรือตัวกลางซึ่ง 
เปิดบัญชีหลักไว้กับ CDP และในกรณีที่เจ ้าของหลักทรัพย์ฝากหลักทรัพย์โดยผ่านตัวกลาง
:  “ J  1 0 ‘ ” " ■ ■ y  j

นั่น ต ัวกลางต ้องจ ่ายเง ินป ีนผลท ีได ้ร ับมาให ้ก ับเจ ้าของหลักทร ัพย ์ ซ ึงกรณีนีตาม
กฎหมายถือว่าการที่บริษัทจ่ายเงินปีนผลของผู้ฝากให้กับ CDP บัน ทำให้บริษัทหลุดพ้น
ความรับผิดในส่วนที่เกี่ยวกับการจ่ายเงินปีนผล59 ซึ่งหมายความว่าบริษัทได้จ่ายเงินปีนผลให้ 
กับผู้ถือหุ้นแล้ว

ในกรณีออกหุ้นใหม่ให้กับผู้ถือหุ้นเดิมกรณีเพิ่มทุน CDP จะจัด 
สรรสิทธิและจัดส่งเอกสารคำขอและหนังสือชี้ชวนให้กับเจ้าของบัญชีหลักและตัวกลางตาม 
ส ัดส่วนที่พ ึงได้ร ับ และเมื่อเจ้าของบัญชีหลักจะใช้สิทธิให้ใช้ต่อ CDP ล้าเป็นเจ้าของบัญชี 
ย่อยให้ใช้สิทธิต่อตัวกลาง และล้าเป็นในกรณีออกหุ้นโบนัส (bonus issue) CDP จะบันทึก 
จำนวนหุ้นโบนัสลงบัญชีให้กับเจ้าของบัญชีหลักและตัวกลาง โดยตัวกลางจะบันทึกจำนวน 
หุ้นโบนัสให้กับเจ้าของบัญชีย่อย60

Company Act, Division 7A Section 130G(2)
59 Company Act, Division 7A Section 130D(4)
60 Stock Exchange of Singapore, The Central Depository System , pp.13.
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ช. การจำนำหลักทรัพย์
ในประ!ทศสิงคโปร์'นั้นไม่มีบทบัญญัติของกฎหมายเกี่ยวกับการ 

จำนำหลักทรัพย์ การนำหลักทรัพย์ไปเป็นหลักประกันนั้นจะไม่ทำในรูปแบบของการจำนำ 
แต่จะทำในลักษณะของ charge และ assignment61

อย่างไรก็ตาม การจำนำทรัพย ์ส ินท ี่เก ี่ยวข ้องก ับหลักทรัพย ์ท ี่ 
ฝากอยู่ในศูนย์รับฝากหลักทรัพย์ ได้แก่ การจำนำสิทธิประโยชน์ การนำหลักทรัพย์และสิทธิ 
ประโยชน์เป็นหลักประกันนั้น สรุปได้ดังต่อไปนี้62

(1) การจำนำสิทธิประโยชน์กระทำโดยการจดทะเบียนไว้กับ CDP
(2) charge เป็นการนำหลักทรัพย์เป็นหลักประกันโดยมีการจด 

ทะเบียนไว้กับสมุดทะเบียนศูนย์รับฝากของ CDP โดยเจ้าหนี้มีประกันจะเป็นผู้ได้รับสิทธิ 
ประโยชน์ทั้งหมดของหลักทรัพย์ที่เป็นประกันนั้น โดยหลักทรัพย์ที่นำมาเป็นหลักประกัน 
น ั้น ไม ่ส าม ารถ จำห น ่ายจ ่ายโอ น ได ้จน กว ่าจะม ีก ารยก เล ิก ก ารน ำม าเป ็น ห ล ัก ป ระก ัน  
(discharge)

(3) Assignment เป็นการนำหลักทรัพย์เป็นหลักประกันโดยมีการ 
จดทะเบียนในสมุดทะเบียนศูนย์รับฝากของ CDP โดยผู้ให้หลักประกัน (assignee) และผู้ได้ 
รับหลักประกัน (assignor) โดยผู้ให้หลักประกันซึ่งเป็นเจ้าของหลักทรัพย์เป็นผู้ได้รับสิทธิ 
ประโยชน์ต่าง  ๆ ในหลักทรัพย์ที่นำมาวางเป็นหลักประกัน โดยผู้ให้หลักประกันไม่ต้องแบ่ง 
แยกหลักทรัพย์ดังกล่าวนั้นไว้ในบัญชีได้โดยเฉพาะ

ญ. การรับรองสิทธิของผู้ถือหลักทรัพย์
การฝากหลักทรัพย์ไว้กับ CDP น้ัน หลักทรัพย์ที่ฝากจะเข้าสู่ระบบ 

ไร้ใบหลักทรัพย์โดยการทำธุรกรรมต่าง  ๆ เกี่ยวกับหลักทรัพย์จะใช้วิธีการโอนการบันทึกบัญชี 
ในสมุดทะเบียนของผู้ออกหลักทรัพย์จะไม่ปรากฎชื่อผู้ถือหลักทรัพย์ แต่จะมีชื่อ CDP เป็น

61 Choo Wai Hong and Kala AnandaraJah, “Singapore,” in Custodial Services 
in Asia, p. 142.

62 International Society of Securities Administrators, ISSA 1996-1997. pp. SG
36-39.
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ผู้ถ ือหลักทรัพย์แทน โดยกฎหมายรองรับว่าการถือหลักทรัพย์ด ังกล่าวเป ็นกรณีท ี่ CDP 
ในฐานะศูนย์ร ับฝากหลักทรัพย์ถ ือหลักทรัพย์แทนเจ้าของหลักทรัพย์63

หลักทรัพย์ท ี่ฝากอยู่ใน CDP จะเป ็นหลักทรัพย์ท ี่อยู่ในระบบ 
บันทึกบัญชี (book-entry securities) โดยหลักทรัพย์ลักษณะดังกล่าวนี การเป็นผู้ถ ือหลัก 
ทรัพย์จะสันนิษฐานจากสมุดทะเบียนของศูนย์ร ับฝาก64 65

1. การที่สมุดทะเบียนของผู้ออกหลักทรัพย์จะปรากฎแต่จะมีชื่อ 
CDP เป ็นผ ู้ถ ือหล ักทร ัพย ์ใ14น กฎหมายสันนิษฐานว่า CDP ไม ่ใช ่ผ ู้ถ ือห ุ้น ของบ ร ิษ ัท  65

2. เจ ้าของหลักทรัพย์หรือผ ู้ถ ือห ุ้นค ือบ ุคคลท ี่ม ีช ื่อปรากฎใน
ทะเบียนศูนย์ร ับฝาก66

3. กรณีการใช้ส ิทธิเข้าประชุมผู้ถ ือหุ้นบัน บุคคลที่มีสิ'ทธิเข้า 
ประชุมและออกเส ียง คือ เจ้าของหลักทรัพย์ที่มีชื่อในทะเบียนศูนย์รับฝากอย่างน้อย 48 
ชั่วโมง ก่อนการประชุมผู้ถือหุ้น67

ณ. หน้าที่ของตัวกลาง68
การฝากหลักทรัพย์ไว้กับ CDP กรณีที่เป็นการฝากโดยผ่านผู้ฝาก 

ซึ่งเป็นตัวกลางนั้น หลักทรัพย์ตังกล่าวจะถูกเก็บรักษาไว้ในบัญชีย่อย ตามกฎหมายกำหนดให้ 
ตัวกลางมีหน้าที่ดูแลรักษาบัญชีย่อย และหน้าที่อื่น  ๆ ตามกฎระเบียบของ CDP และหน้าที่ตาม 
สัญญาการเป็นตัวกลาง เช่น ดูแลรักษาบัญชีย่อยของลูกค้าซึ่งเป็นผู้รับประโยชน์

ในประเทศสิงคโปร์จะมีการกำหนดเกี่ยวกับการถือหลักทรัพย์ 
แทนบุคคลอื่น โดยผู้ที่ถือหลักทรัพย์แทนจะต้องแจ้งต่อ CDP เพื่อที่จะจดบันทึกการถือหลัก

Company Act Section 130D
64 Company Act Section 130D(b)
65 Company Act Section 130D(a)
66 Company Act Section 130D(b)
67 Company Act Section 130D(3)
68 Company Act, Division 7A, Section 130A
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ทรัพย ์แทนบ ุคคลอ ื่นลงในทะเบ ียนศ ูนย ์ร ับฝาก69 และบ ุคคลท ี่เป ็นต ัวกลางน ั้นจะเป ็นผ ู้ 
ประกอบธุรกิจด้านหลักทรัพย์ที่ต้องบีการกำกับดูแลจากหน่วยงานของรัฐที่เป็นผู้อนุญาต เช่น 
ตัวกลางที่เป็นผู้ดูแลทรัพย์สินต้องจดทะเบียนและบีหน้าที่ปฏิบัติตามกฎหมายทรัสต์ (Trust 
Company Act)70 เป็นตน

3.2.4 การคุ้มครองสิทธิของบุคคลที่ฝากหลักทรัพย์ไว้กับศูนย์รับฝาก

กฎหมายกำหนดให้คุ้มครองสิทธิของบุคคลที่ฝากหลักทรัพย์ไว้ 
กับศูนย์รับฝาก ไว้ดังต่อไปนี้

1. กำหนดให้หลักทรัพย์ของเจ้าของหลักทรัพย์ที่ฝากไว้กับศูนย์ 
รับฝากไม่ใช่หลักทรัพย์ของศูนย์รับฝาก71 แต่เป็นหลักทรัพย์ของผู้ฝาก72

2. แบ่งแยกหลักทรัพย์ของตัวกลางกับลูกค้า เป็นการแบ่งแยก 
โดยระบบของศูนย์รับฝาก การฝากหลักทรัพย์ไว้กับ CDP ในกรณีที่เป็นการฝากโดยผ่าน 
ฝากซึ่งเป ็นตัวกลางนั้นหลักทรัพย์ด ังกล่าวจะถูกเก็บรักษาไว้ในบัญชีย่อย โดยกฎหมายจะ 
กำหนดชัดเจนว่าเป็นการฝากหลักทรัพย์ในบัญชีย่อยเป็นการฝากหลักทรัพย์ผ่านตัวกลาง73

3.3 ศ ูนย์ร ับฝากหลักทรัพย์ในประเทศเกาหลี

ประเทศเกาหลีบีศูนย์รับฝากหลักทรัพย์ 1 แห่ง คือ Jung Kweon Ye Tak Won ซ่ึง 
บีชื่อภาษาอังกฤษว่า Korea Securities Depository หรือ KSD74 โดย KSD เป็นองค์กรที่ตลาด

Company A c t, Division 7A, Section 130K
70 Company Act, Division 7A, Section 130A
71 Company Act, Division 7A, Section 130D(a)
72 Company Act, Division 7A, Section 130D(b)
73 Company Act, Division 7A, Section 130A
74 KSD Statues Article 1(2), p. 3-( 1 )-( 1 ).
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หลักทรัพยเกาหล (Korea Stock Exchange หรอ KSE) จัดตังขนตาม The Securities and
Exchange Law, ร"' amendment7' โดย KSD มีความเป็นมาในการจัดตั้งและมีรูปแบบการ
ดำเนินงานดังต่อไปนี้

3.3.1 ความเป ็นมาและการจ ัดต ั้งศ ูนย ์ร ับฝากหลักทรัพย็่ในประเทศเกาหลี

การจัดตั้ง KSD ซึ่งเป็นศูนย์รับฝากหลักทรัพย์เนื่องมาจากความต้องการ 
ในการลดปริมาณการส่งมอบใบหลักทรัพย์ เนื่องจากในการซื้อขายหลักทรัพย์ต้องมีการนำใบ 
หลักทรัพย์มาส่งมอบซึ่งการดำเนินการดังกล่าวทำให้เก ิดความยุ่งยาก และเสี่ยงต่อใบหลัก 
ทรัพย์สูญหายหรือถูกขโมยในระหว่างส่งมอบ ในปี ค.ศ. 1973 มีการออกกฎหมายให้อำนาจ 
KSE จัดตั้งองค์กรที่เกี่ยวข้องกับธุรกิจหลักทรัพย์ขึ้น KSE จึงไต้จัดตั้ง Korea Securities 
Settlement Corporation (KSSC) ซึ่งเป็นหน่วยงานที่ทำการชำระราคาและส่งมอบหลักทรัพย์ 
และ Korea Securities Depository (KSD) ซึ่งเป็นศูนย์รับฝากหลักทรัพย์ขึ้น* 76

ต่อมา KSD ไต้มีการพัฒนาเข้าสู่ระบบไม่มีใบหลักทรัพย์ เนื่องจากใน 
การซื้อขายหลักทรัพย์นั้นผู้ถือหลักทรัพย์ต้องถอนใบหลักทรัพย์เพื่อนำใบหลักทรัพย์ดังกล่าว 
ไปยื่นต่อบริษัทผู้ออกหลักทรัพย์เพื่อจดทะเบียนเป็นผู้ถือหลักทรัพย์ในสมุดทะเบียนผู้ถือหลัก 
ทรัพย์ (Shereholder’s book) ซึ่งการดำเนินการในลักษณะดังกล่าวทำให้เกิดกระบวนการที่ยุ่ง 
ยากและปริมาณงานที่มากในการถอนหลักทรัพย์เพื่อนำมาปิดโอน และนำหลักทรัพย์ดังกล่าว 
ลงฝากไว้อีกครั้ง (redeposited) ซึ่งทำให้เกิดปิญหาในการนำหลักทรัพย์มาซื้อขายในตลาด 
หลักทรัพย์ โดยผู้ถือหลักทรัพย์ไม,สามารถขายหลักทรัพย์ดังกล่าวไต้ จนกว่าจะมีการนำหลัก 
ทรัพย์ดังกล่าวมาฝากไว้เพื่อการส่งมอบ

ในปี ค.ศ. 1993 ไต้มีการออกกฎหมาย The Securities and Exchange 
Law, 5lh amendment เพื่อแปรรูป KSSC เป็น KSD และให้ KSD เป็นองค์กรพิเศษ โดย KSE

’ Korea Securities Depository, The KSD Handbook 1998. 4th ed (SoukArt- 
Bum Design,1997), p. 12.

76 Korea Securities Depository, Annual Report 1995 (n.p.,n.d.), p. 4.
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ได้ทำการจัดตั้ง KSD เพื่อประกอบการตามกฎหมายดังกล่าวเมื่อวันที่ 25 เมษายน 199477 และ 
ต่อมา KSD ได้นำระบบการเก็บรักษาหลักทรัพย์ที่ฝากไว้ ในบัญชีฝากหลักทรัพย์มาใช้

3.3.2 การดำเนินงานของศูนย์รับฝากหลักทรัพย์ในประเทศเกาหลี

KSD มีรูปแบบของการดำเนินงานเป็นศูนย์รับฝากหลักทรัพย์ ดังต่อไป
น ี้

ก. ลักษณะขององค์กรธุรกิจ78
KSD มีสถานะเป็นบริษัทจำกัด โดยมีผู้ถือหุ้นเป็นองค์กรต่าง  ๆ

109 องค์กร ซึ่งได้แก่ KSE KSDA บริษัทหลักทรัพย์ ธนาคารพาณิชย์ บริษัทประกันภัย และ 
Merchants banks และบริษัทเงินทุนและทรัสต์

ข. กฎหมายที่กำกับดูแลการดำเนินงานของ KSD79
การดำเนินงานของ KSD ในการเป็นศูนย์รับฝากหลักทรัพย์และ 

บริการอื่นที่เกี่ยวข้อง กฎหมายที่กำกับดูแลการดำเนินงานของ KSD และรองรับการฝากหลัก 
ทรัพย์ไว้กับ KSD คอ Securities and Exchange Law (SEL)

ค. หน่วยงานที่กำกับดูแลการดำเนินงานของ KSD80
(1) กระทรวงเศรษฐกิจและการคลัง (Ministry o f Finance and 

Economy หรือ MOFE) ซึ่งเป็นหน่วยงานสูงสุดที่วางนโยบายและกำกับดูแลตลาดหลักทรัพย์ 
ของประเทศเกาหลี โดยการออกกฎหมาย

Korea Securities Depository, The KSD Handbook 1998. p. 12.
78 Ibid., p. 20.
79 Ibid., p. 13.
80 Ibid., p. 20.



(2 ) ค ณ ะ ก ร รม ก ารก ำก ับ ห ล ัก ท ร ัพ ย ์แ ล ะ ต ล าด ห ล ัก ท ร ัพ ย ์ 
(Securities and Exchange Commission หรอ SEC) เป็นผูรับผิดชอบเกยวกับการออกหลัก 
ทรัพย์ การประกอบธุรกิจหลักทรัพย์และการประกอบธุรกรรมต่าง  ๆ และการวางนโยบาย 
และกำกับดูแลองค์กรธุรกิจที่เกี่ยวกับธุรกิจหลักทรัพย์ และการให้ความเห็นชอบกฎระเบียบ 
ของ KSC และ KSD

(3) คณ ะกรรม การตรวจสอบ ธ ุรก ิจห ล ักท ร ัพ ย ์ (Securities 
Supervisory Board ห!อ SSB) ซึ่งเป็นคณะกรรมการที่จัดตั้งขึ้นมาเพื่อตรวจสอบบริษัทหลัก 
ทรัพย์ และ KSD ให้ประกอบธุรกิจอย่างยุติธรรม

ต่อไปบี8

ง. บริการของ KSD
KSD ซึ่งประกอบการเป็นศูนย์รับฝากหลักทรัพย์ได้มีบริการ ดัง

(1) รับฝากหลักทรัพย์ โดย KSD จะดูแลและเก็บรักษาหลัก 
ทรัพย์ที่นำมาฝาก ให้อยู่ในระบบที่ไม่มีใบหลักทรัพย์ (dematerialization) โดยการเก็บรักษา 
นั้นจะแยกหลักทรัพย์ชนิดเดียวกันของแต่ละผู้ฝาก

(2) การส ่งมอบด้วยการบันทึกการโอนทางบัญชี การส่งมอบ 
สิทธิต่าง  ๆ ของหลักทรัพย์ที่ฝากไว้กับ KSDWน รวมทั้งการส่งมอบหลักทรัพย์ที่จำนำ ใช้วิธี 
การส่งมอบด้วยการบันทึกการโอนทางบัญชี

(3) การใช้สิทธิต่าง  ๆ สำหรับหลักทรัพย์ที่ฝากไว้กับ KSD เช่น 
การได้รับเงินปีนผล หุ้นปีนผล หรือสิทธิประโยชน์ต่าง  ๆ KSD จะเป็นผู้ใช้สิทธิแทนผู้ถือหุ้น 
หรือผู้ถือหุ้นกู้

(4) บริการเป็นตัวแทนในการโอน (Transfer Agent)
KSD จะเป ็นตัวแทนในการโอนสำหรับบริษ ัทผู้ออกหลัก 

ทรัพย์ โดยการเป็นตัวแทนดังกล่าวจะมีการทำสัญญาเป็นการบริการงานนายทะเบียน
(5) การจดทะเบียนหุ้นกู้

Ibid., pp. 20-22.Kl
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(6) การชำระราคาและส่งมอบหลักทรัพย์ที่มีการจดทะเบียนข้าม
ชาติ

(7) การเก็บรักษาหลักทรัพย์ของผู้ลงทุนรายย่อย
(8) การเรียกเก็บภาษีและ Information Provision สำหรับหลัก 

ทรัพย์ที่สูญหายหรือถูกขโมย

จ. หน้าที่ของ KSD82
KSD การดำเน ินงานอยู่ภายใต้กฎหมายซ ึ่งกำหนดหน้าท ี่ของ 

KSD ในการดำเนินการเป็นศูนย์รับฝากหลักทรัพย์ ดังต่อไปนี้
(1) เก็บรักษาหลักทรัพย์ที่ร ับฝากไว้ในบัญชีฝากหลักทรัพย์ ใน 

ระบบที่ไม่ม ีใบหลักทรัพย์ โดยการเก็บรักษานั้นจะแยกหลักทรัพย์ชนิดเดียวกันของแต่ละผู้ 
ฝาก ซึ่งการรับฝากหลักทรัพย์ของ KSD เป็นการให้บริการฝากหลักทรัพย์กับผู้ฝาก โดย KSD 
จะจัดทำบัญชีรายชื่อผู้ฝาก ซึ่งจะแยกส่วนของผู้ฝาก และส่วนของลูกค้าอย่างชัดเจน โดยผู้ 
ฝากจะต้องจัดทำบัญชีรายชื่อลูกค้าด้วย83

(2) จัดทำทะเบียนบัญชีผู้ฝาก (Depositor Account Book)84

3.3.3 การฝากหลักทรัพย์ไว ้ก ับศ ูนย์ร ับฝาก

ในการฝากหลักทรัพย์1'!ว้กับ KSD ซึ่งประกอบการเป็นศูนย์รับฝากหลัก 
ทรัพย์นั้น ไต้มีหลักเกณฑ์ซึ่งกำหนดกรอบและวิธีการสำหรับการฝากและการดำเนินการ
ต่าง  ๆ เกี่ยวกับหลักทรัพย์ที่ฝากไว้ลับ KSD ดังต่อไปนี้

82 Security and Exchange Act Article 174-2
8' Securities and Exchange Act Article 174-2
84 Securities and Exchange Act Article 174-2
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ก. หลักทรัพย์ที่รับฝาก
KSD ได้กำหนดประเภทหลักทรัพย์ที่รับฝากไ'?5 ดังต่อไปนี้
1. หลักทรัพย์จดทะเบียนใน FSE
2. หุ้นที่ขึ้นทะเบียนเพื่อทำการซื้อขายกับ KOSDAQ
3. หุ้นที่ออกโดยนิติบุคคลจดทะเบียนหรือขึ้นทะเบียน
4. พันธบัตรหรือหุ้นกู้
5. หลักทรัพย์อื่นตามที่ KSD เห็นสมควร

ข. บุคคลที่จะใช้บริการฝากหลักทรัพย์
บ ุคคลท ี่จะใช ้บ ร ิการฝากห ล ักท ร ัพ ย ์ต ้องเป ็น บ ุคคลท ี่ KSD 

อนุญาตให้เป็นผู้ฝาก (Participant/depositors) ชงได้แก่บุคคล ดังต่อไปน86
1. บริษัทหลักทรัพย์
2. ธนาคารพาณิชย์
3. บริษัทประกันภัย
4. สถาบันที่เกี่ยวช้องกับหลักทรัพย์
5. ผู้ลงทุนสถาบันตามมาตรา 233 แห่ง The Enforcement 

Decree o f the Corporate Tax Law
6. สถาบันต่างประเทศที่ให้บริการเป็นศูนย์รับฝากหลักทรัพย์
7. บุคคลอื่นตามที่ KSD เห็นสมควร * 81

^Regulation of Korea Securities Depository on securities deposits and 
settlements Article 2, p. 3"(2)-3.

81 Regulation of Korea Securities Depository on securities deposits and
settlements Article 2
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ค. การฝากหลักทรัพย์
(1) การฝากหลักทรัพย์โดยทั่วไป KSD รับฝากหลักทรัพย์จากผู้ 

ฝากโดยเจ้าของหลักทรัพย์ต้องโอนหลักทรัพย์ที่ประสงค์จะฝากให้กับ KSD87
(2) การฝากหุ้นเพิ่มทุน ในกรณีที่บริษัทผู้ออกหลักทรัพย์ให้สิทธิ 

ซื้อหุ้นเพิ่มทุนและผู้จองซือหุ้นเพิ่มทุนไต้ขอให้บริษัทผู้ออกหลักทรัพย์ออกในชื่อของ KSD 
หุ้นจะฝากเข้าศูนย์โดยอัตโนมัติ โดยไม่ต้องมีการส่งมอบหลักทรัพย์ และ KSD จะแจ้งราย 
ละเอียดของหุ้นที่ฝากในชื่อของตนเองไปยังผู้ฝาก โดยกฎหมายกำหนดให้เป็นการถือแทน 
ลูกค้าหรือผู้ฝาก88

ง. การถือหลักทรัพย์ท ี่ฝากไว้ในศูนย์ร ับฝาก
ใ น ก า ร ฝ า ก ห ล ัก ท ร ัพ ย ์ไ ว ้ก ับ ศ ูน ย ์ร ับ ฝ า ก  เจ ้า ข อ ง ผ ู้ร ับ  

ประโยชน์ซ ึ่งเป ็นเจ ้าของหลักทรัพย์ท ี่แท ้จริงจะไม่ม ีใบหลักทรัพย์และไม'ปรากฏชื่อเป ็นผู้ 
ถ ือหลักทรัพย์ในสมุดทะเบ ียนผู้ถ ือหลักทรัพย์ของผู้ออกหลักทรัพย์

(1) สมุดทะเบ ียนผู้ถ ือหลักทรัพย์ของผู้ออกหลักทรัพย์ จัดทำ 
โดยผู้ออกหลักทรัพย์ ซ ึ่งในสมุดทะเบ ียนผู้ถ ือหลักทรัพย์ของผู้ออกหลักทรัพย์จะบันทึก 
ชื่อ KSD เป ็นผู้ถ ือหลักทรัพย์ และ KSD สามารถใช้สิทธิต่าง  ๆ ในหลักทรัพย์แทนผู้ถือ 
หลักทรัพย์ไค้89

(2) ทะเบียนบัญชีรายชื่อผู้ฝาก จัดทำโดย KSD ซึ่งในทะเบียน 
บ ัญช ีรายช ื่อผ ู้ฝากจะบ ันท ึกช ื่อผ ู้ฝาก โดยการถ ือหล ักทร ัพ ย ์ท ี่ฝากไว ้ในศ ูนย ์ร ับฝากใน 
ลักษณะดังกล่าวข้างต้นนี้กฎหมายให้ส ันนิษฐานว่าผู้ฝากมีกรรมสิทธิร่วมกันกับลูกค้า (co­
owner) ในหลักทรัพย์ที่ฝากตามจำนวนที่ปรากฏในทะเบียนบัญชีรายชื่อผู้ฝาก90

87Regulation of Korea Securities Depository on securities deposits and 
settlements Article 2

88 Securities and Exchange Act Article 174-1
89 Korea Securities Depository.The KSD Handbookl998. p. 13.
70 Securities and Exchange Act Article 174-4 ( 1 )
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(3) ทะเบียนบัญชีรายชื่อลูกค้า จัดทำโดยผู้ฝาก ซึ่งในทะเบียน 
บ ัญช ีรายช ื่อล ูกค ้าจะบ ันท ึกช ื่อล ูกค ้า โดยการถ ือห ล ักทร ัพ ย ์ท ี่ฝากไว ้ในศ ูนย ์ร ับฝากใน 
ล ักษณ ะดังกล ่าวกฎหมายให ้ส ันน ิษฐานว่าล ูกค ้าม ีกรรมส ิทธ ิในหลักทร ัพย ์ตามจำนวนท ี่ 
ปรากฎในทะเบ ียนบัญชีรายช ื่อล ูกค้าท ี่ผ ู้ฝากจัดทำและมีกรรมสิทธิร ่วมกัน9'

จ. การถอนหลักทรัพย์
หล ักทรัพย์ท ี่ฝากไว้ก ับ KSD นั้นจะอยู่ในระบบไม่ม ีใบหลัก 

ทรัพย์ แต่เจ้าของหลักทรัพย์สามารถขอถอนหลักทรัพย์ที่ฝากไว้กับ KSD ได้ โดยการขอถอน 
หลักทรัพย์ที่ฝากไว้กับ KSD นั้น เจ้าของหลักทรัพย์จะเป็นผู้ขอถอนหลักทรัพย์ต่อ KSD โดย 
ยื่นคำขอฝานผู้ฝาก เมื่อ KSD ได้รับคำขอ KSD จะขอออกใบหลักทรัพย์ในชื่อของ KSD 
และโอนให้กับผู้ฝาก และผู้ฝากจะโอนให้กับผู้ถือหลักทรัพย์* 92

ฉ. การโอนหลักทรัพย์
ระบบการโอนหุ้นในศูนย์รับฝากจะใช้ระบบบันทึกทางบัญชี 

( Book-entry) โดยการโอนด้วยระบบบันทึกทางบัญชี นี้จะมีผลเช่นเดียวกับการโอนโดยการ 
ส่งมอบใบหลักทรัพย์93 โดยมีกฎหมายรองรับการโอนทางบัญชีไว้ดังต่อไปนี้

(1) บทสันนิษฐานการครอบครอง
เมื่อมีการบันทึกบัญชีในบัญชีฝากหลักทรัพย์ของสมาชิกหรือ 

ในบัญชีฝากหลักทรัพย์ของลูกค้า ให้สันนิษฐานว่าบุคคลผู้เกี่ยวช้องดังกล่าวได้รับหลักทรัพย์ 
จำนวนดังกล่าว ณ เวลาที่ม ีการบันทึก ทั้งนี้เพื่อเป็นการรองรับการโอนด้วยการบันทึกบัญชี94

Securities and Exchange Act Article 174-4 (1)
92 Securities and Exchange Act Article 174-1
w Securities and Exchange Act Article 174-3 (2)
4 Korea Securities Depository, The KSD Handbook 1998, p. 27.



7 0

(2) การส่งมอบและการโอน
การโอนหลักทรัพย์ท ี่ฝากทางบัญชี เน ื่องจากธุรกรรมการ 

โอนหรือการส่งมอบเพื่อการจำนำ การโอนดังกล่าวมีผลเช่นเดียวกับการโอนหรือการส่งมอบ 
ใบหลักทรัพย์95

(3) การอ้างสิทธิในหลักทรัพย์ที่ฝากต่อบุคคลภายนอก
เจ้าของหลักทรัพย์ที่ฝากไว้กับ KSD สามารถอ้างสิทธิในหลัก 

ทรัพย์ดังกล่าวต่อบุคคลภายนอกได้ ด้วยการเข้าเป็นกองทรัพย์สินของสมาชิก KSD หรือใน 
บัญชีฝากหลักทรัพย์ของลูกค้าของสมาชิก แม้บริษัทผู้ออกหลักทรัพย์จะยังไม่ส่งมอบสิทธิ 
ประโยชน์ในหุ้นก่อนการออกใบหลักทรัพย์ ผู้ถ ือหุ้นสามารถเรียกร้องสิทธิหากมีการโอน 
หรือการส่งมอบหลักทรัพย์ด้วยการบันทึกทางบัญชีแล้ว96

ช. การจ่ายสิทธิประโยชน์
เม ื่อบร ิษ ัทผ ู้ออกหล ักทร ัพย ์ม ีการจ ่ายส ิทธ ิประโยชน ์ให ้ก ับผ ู้ 

ถ ือ ห ล ัก ท ร ัพ ย ์ต าม ท ี่ก ฎ ห ม ายก ำห น ด  โ ด ย บ ร ิษ ัท ผ ู้อ อ ก ห ล ัก ท ร ัพ ย ์ต ้อ ง จ ่าย ส ิท ธ ิ 
ประโยชน ์ให ้ก ับผ ู้ถ ือหล ักทรัพย ์ตามสมุดทะเบ ียนผ ู้ถ ือหล ักทรัพย ์

ในวันป ิดสม ุดทะเบ ียนของบริษ ัทผ ู้ออกหลักทรัพย ์ KSD จะ 
ส่งบัญชีรายชื่อผู้ถ ือหุ้นให้แก่บริษัทผู้ออกหลักทรัพย์ และบริษ ัทผู้ออกหลักทรัพย์จะจัดทำ 
บ ัญ ช ีรายช ื่อผ ู้ถ ือห ุ้น ท ี่แท ้จร ิง97 โดยกฎหมายรับรองสิทธิของผู้ถ ือหุ้นบุคคลที่มีช ื่ออยู่ใน 
บัญชีรายชื่อลูกค้า และบัญชีผู้ฝากให้ถือว่าเป็นผู้ถือหลักทรัพย์ที่ฝาก98

บริษ ัทผ ู้ออกหลักทรัพย ์ม ีหน ้าท ี่จ ่ายเง ินป ินผลให ้ก ับผ ู้ถ ือหล ัก 
ทรัพย์ตามบัญชีรายชื่อที่ KSD จัดส่งในวันปิดสมุดทะเบียน โดยผู้ถือหลักทรัพย์สามารถใช้ 
สิทธิได้ 2 วิธีคือ

Ibid., p. 28.
96 Ibid.
97 Securities and Exchange Act Article 174-3 (3)
78 Securities and Exchange Act Article 174-3 (1)
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1. ใช้สิทธิโดยตรงต่อบริษัทผู้ออกหลักทรัพย์99 100
2. ใช้สิทธิโดยอ้อม กล่าวคือ ผู้ถือหลักทรัพย์จะมอบอำนาจให้ 

KSD ใช้สิทธิแทนโดยผ่านผู้ฝากและเมื่อ KSD ได้รับสิทธิประโยชน์ใด  ๆ จากบริษัทผู้ออก 
หลักทรัพย์แล้ว KSD มีหน้าที่จ ่ายสิทธิน ั้น  ๆ ให้แก่ผู้ฝาก และผู้ฝากมีหน้าที่จ ่ายคืนผู้ถ ือ 
หลักทรัพย์ และ KSD จะส่งเงินปีนผลดังกล่าวให้กับผู้ฝากที่เกี่ยวช้องตามสัดส่วนการถือหุ้น 
เพื่อจ่ายให้กับผู้ถือหลักทรัพย์ต่อไป'00

ในกรณีที่บริษัทผู้ออกหลักทรัพย์ให้สิทธิซื้อหุ้นเพิ่มทุนและผู้จอง 
ซื้อหุ้นเพิ่มทุนได้ขอให้บริษัทผู้ออกหลักทรัพย์ทำการออกหลักทรัพย์ในชื่อของ KSD หุ้นจะ 
ฝากเช้า KSD โดยอัตโนมัติ โดยไม่ต้องมีการส่งมอบหลักทรัพย์ ซึ่งการฝากหลักทรัพย์ดัง 
กล่าวนั้น KSD จะแจ้งรายละเอียดของหลักทรัพย์ที่ฝากไปยังผู้ฝาก และกฎหมายกำหนดให้ 
เป็นการถือหลักทรัพย์แทนผู้ฝากหรือแทนลูกค้า101

ช. การจำนำหลักทรัพย์
การจำนำหลักทรัพย ์เป ็นไปตามหลักกฎหมายจำนำท ี่ต ้องม ีการ 

ส ่งมอบใบหลักทรัพย์ ดังนั้น การจำนำหลักทรัพย์ในศูนย์รับฝากจึงต้องส่งมอบหลักทรัพย์โดย 
ใช้ระบบบันทึกทางบัญชีซึ่งกฎหมายรองรับคำร้องขอโอนหลักทรัพย์เช้าบัญชีลูกค้าและบัญชีผู้ 
ฝากเพื่อก่อตั้งสิทธิจำนำนั้นจะว่ามีผลเช่นเดียวกับการโอนโดยการส่งมอบใบหลักทรัพย์102

การจำนำหลักทรัพย์ใน KSD นั้นผู้รับจำนำสามารถจะนำหลัก 
ทรัพย์ที่จำนำนั้นไปจำนำต่อกับผู้ฝากอื่นไต้โดยต้องแสดงถึงผู้จำนำลำดับแรกและส่งมอบโดย 
การโอนหลักทรัพย์ที่จำนำด้วยระบบบันทึกทางบัญชีไปยังผู้ฝากอื่น ทังนี ผู้รับจำนำจะต้อง 
ยื่นแบบฟอร์มโอนโดยระบบบันทึกทางบัญชีและแบบฟอร์มสำหรับโอนหลักทรัพย์ที่จำนำ103

Korea Securities Depository, The KSD Handbook 1998. p. 21.
100 Ibid., p. 41.
101 Securities and Exchange Act Section 174-1
102 Securities and Exchange Act Article 174-3 (2)
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ฌ. หน้าที่ของผู้ฝาก
(1) จัดทำบัญชีรายซอลูกคา (Customers account book)103 104 ผู้ฝาก 

มีหน้าที่จัดทำและดูแลรักษาบัญชีรายชื่อลูกค้าที่ฝากหลักทรัพย์ไว้กับตน โดยต้องจัดทำให้ถูก 
ต้องครบถ้วนอยู่ตลอดเวลา

(2) ปฏิบัติตามหลักเกณฑ์และกฎระเบียบของ KSD105 เนื่องจากผู้ 
ฝากเข้ามามีนิติสัมพันธ์กับ KSD โดยกฎเกณฑ์และกฎระเบียบของ KSD จะกำหนดหน้าที่ให้ 
ผู้ฝากปฏิบัติ

3.1.4 การคุ้มครองสิทธิของบุคคลที่ฝากหลักทรัพย์ไว้กับศูนย์รับฝาก

กฎหมายกำหนดให้คุ้มครองสิทธิของบุคคลที่ฝากหลักทรัพย์ไว้ 
กับศูนย์รับฝาก ไว้ดังต่อไปนี้

1. กำหนดให้หลักทรัพย์ของเจ้าของหลักทรัพย์ที่ฝากไว้กับศูนย์ 
รับฝากไม่ใช่หลักทรัพย์ของศูนย์รับฝาก แต่เป็นหลักทรัพย์ของผู้ฝากและลูกค้าของผู้ฝาก106

2. แบ่งแยกหลักทรัพย์ของตัวกลางกับลูกค้า เป็นการแบ่งแยก 
โดยศูนย์รับฝากจัดทำบัญชีรายชื่อผู้ฝาก ซึ่งจะแยกส่วนของผู้ฝากและลูกค้าของผู้ฝากอย่าง 
ชัดเจน107

103 Regulation of Korea Securities Depository on securities deposits and 
settlements Article 11

104 Securities and Exchange Act Article 174-2
105 Regulation of Korea Securities Depository on securities deposits and 

settlements Article 2
106 Securities and Exchange Act Article 174-2
107 Securities and Exchange Act Article 174-4 ( 1 )
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