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บทที่ 1 

บทนํา 

1.1 ความเปนมาและความสําคัญของปญหา 

การซื้อขายหลักทรัพยอยางเปนระบบในประเทศไทยไดเร่ิมมาต้ังแตป พ.ศ.2505 โดย
ผูลงทุนเอกชนไดรวมกันจัดตั้งตลาดหุนกรุงเทพ  (Bangkok Stock Exchange) ข้ึนในรูปของ            
หางหุนสวนจํากัด ซึ่งตอมาไดจดทะเบียนเปนบริษัทจํากัด เพื่อใหตลาดหุนกรุงเทพเปนสถานที่ที่ให
ความสะดวกแกสมาชิกในการซื้อขายหลักทรัพยในเวลานั้น  

เมื่อรัฐไดเล็งเห็นถึงความสําคัญของเอกชนในการระดมทุนเพื่อพัฒนาประเทศ               
โดยเฉพาะดานการพัฒนาสถาบันการเงินและการพัฒนาตลาดหลักทรัพย จึงไดมีการประกาศใช
พระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย พ.ศ. 2517 ข้ึนเมื่อวันที่ 20 พฤษภาคม 2517 
และมีการจัดตั้งตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยขึ้น โดยมีสถานะเปนนิติบุคคลและเริ่มเปดทําการ
ซื้อขายหลักทรัพยเมื่อวันที่ 30 เมษายน พ.ศ. 2518 โดยมีวัตถุประสงคเพื่อจัดใหมีแหลงกลาง        
ในการซื้อขายหลักทรัพย เพื่อสงเสริมการออมและการลงทุนในประเทศ ตลอดจนใหความคุมครอง           
ผูลงทุน ซึ่งตั้งอยูบนหลักการที่วา1 

1. การซื้อขายมีสภาพคลอง (Liquidity) หมายถึง การสงเสริมใหมีหลักทรัพยใน
ตลาดหลักทรัพยจํานวนมากและมีคุณภาพ เมื่อผูใดอยากจะซื้อขายก็สามารถซื้อขายได ประกอบ
กับมีผูวิเคราะหที่คอยชวยเหลือผูลงทุนใหตัดสินใจไดอยางถูกตอง อีกทั้งมีนโยบายสงเสริมใหผูที่มี
เงินออมเขาสูตลาดมากยิ่งขึ้น  

2. การขึ้นลงของราคาเปนไปอยางมีระเบียบ (Orderly) หมายถึง การมีระเบียบ           
กฎเกณฑเกี่ยวกับการซื้อขาย เพื่อเปนกรอบใหผูที่ เกี่ยวของปฏิบัติตาม การขึ้นลงของราคา            
หลักทรัพยจะตองมีข้ันตอน มีเหตุผล 

3. การซื้อขายเปนไปอยางเทาเทียม (Fairness) หมายถึง ผูลงทุนทุกคนตอง         
ซื้อขายหลักทรัพยบนพื้นฐานของขอมูลที่เทาเทียมกัน  

 
1 พิเศษ เสตเสถียร,  กฎหมายหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย, พิมพครั้งที่ 1 (กรุงเทพฯ : สํานักพิมพ

นิติธรรม, 2537), หนา 119. 



                                                                                                                 2
                                                                                                              

 

การซื้อขายหลักทรัพยตลาดหลักทรัพย มีพัฒนาการไปตามลําดับและมีการขยายตัว
จากการระดมทุนของบริษัทตางๆ และการลงทุนของผูลงทุนจํานวนมาก  แหลงเงินนี้จึงมี            
สวนสําคัญในการจูงใจใหผูลงทุนสวนหนึ่งเขามาแสวงหากําไรจากการเก็งกําไรในการซื้อขาย           
หลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยดวยรูปแบบของการกระทําอันไมเปนธรรมในลักษณะตาง ๆ ซึ่งลวน
แตสงผลกระทบกับเศรษฐกิจโดยรวม และบั่นทอนความเชื่อมั่นของผูลงทุนในการแกไขเพิ่มเติม
พระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย พ.ศ. 2517 (ฉบับที่ 2) ในป พ.ศ. 2527 จึงไดมี
การปรับปรุงบทบัญญัติในเรื่องเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมในการซื้อขายหลักทรัพยดวย  
เพื่อใหสอดคลองกับหลักในการคุมครองผูลงทุน  

ตอมาเมื่อป 2535 ไดมีการปรับปรุงพระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
พ.ศ. 2517 โดยการตราพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535  ซึ่งมีผลบังคับ
ใชเมื่อวันที่ 16 พฤษภาคม 2535 โดยมีเหตุผลประกอบในการยกรางเพื่อเปนกฎหมายที่ใชในการ
กํากับดูแลและพัฒนาตลาดทุนของประเทศ เพื่อใหสามารถดําเนินการไดอยางมีประสิทธิภาพและ
เปนเอกภาพยิ่งขึ้น พรอมกันนี้ไดมีการจัดตั้งสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและ            
ตลาดหลักทรัพย (“สํานักงาน ก.ล.ต.”) ข้ึน เมื่อวันที่ 17 มีนาคม พ.ศ. 2535 โดยมีฐานะเปน          
หนวยงานของรัฐ  เพื่อเปนองคกรในการกํากับดูแลและพัฒนาตลาดทุนของประเทศไทยให
สามารถทําหนาที่เปนแหลงกลางในการระดมทุนของภาคธุรกิจและเปนทางเลือกในการลงทุนของ
ประชาชน ที่มีความเปนระเบียบ มีดุลยภาพระหวางความมีประสิทธิภาพ สะดวกคลองตัว              
นาเชื่อถือและเปนธรรม  

ในปจจุบัน ตลาดหลักทรัพยทําหนาที่เปนศูนยกลางในการซื้อขายหลักทรัพยและมี
บทบาทสําคัญในการสนับสนุนการออมและการระดมทุนระยะยาวของทั้งภาครัฐและภาคเอกชน
มาโดยตลอด และนับวันบทบาทของตลาดหลักทรัพย จะเพิ่มข้ึนเรื่อย ๆ การขยายตัวของ              
ตลาดหลักทรัพย ทําใหเกิดการเก็งกําไรจากการซื้อขายหลักทรัพย ตลอดจนความพยายามที่จะ
แสวงหาผลประโยชนในรูปของการกระทําอันไมเปนธรรมตาง ๆ  ดังนั้น ในการกํากับดูแลให          
การซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยเปนไปอยางยุติธรรม มีความโปรงใส จึงมีความสําคัญ        
ไมนอยไปกวาการพยายามสรางสินคา (Products) ที่หลากหลาย นาสนใจ และมีสภาพคลองใน
การซื้อขายเขาสูตลาดทุน การปองกันการฉอฉลอยางมีประสิทธิภาพ ก็จะเปนปจจัยสําคัญปจจัย
หนึ่งใหการพัฒนาตลาดทุนเปนไปอยางมั่นคงและสามารถคุมครองประโยชนของผูลงทุนไดอยาง
แทจริง 
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พระราชบัญญัติหลักทรัพยฯ ไดกําหนดหลักเกณฑเพื่อปองกันการกระทําอันไมเปน

ธรรมในการซื้อขายหลักทรัพยไวในหมวด 8 วาดวยการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขาย
หลักทรัพยและการเขาถือหลักทรัพยเพื่อครอบงํากิจการ สวนที่ 1 วาดวยการปองกันการกระทํา     
อันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย ซึ่งการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขาย
หลักทรัพยอาจแบงออกไดเปน 3 ลักษณะไดแก 

1. การสรางขาวหรือขอมูลที่ไมถูกตอง 
2. การใชขอมูลภายใน 
3. การสรางราคาหลักทรัพย 

การกระทําอันไมเปนธรรมจะทําใหเกิดผลเสียหายตอผูลงทุนที่หลงเขามาทําการ             
ซื้อขาย หลังจากนั้นผูลงทุนก็จะขาดความเชื่อถือในกฎระเบียบ ประชาชนขาดความมั่นใจในการ
ลงทุนในตลาดหลักทรัพย ซึ่งลวนสงผลกระทบตอภาพพจนของตลาดหลักทรัพยตลอดจนองคกร
กํากับดูแลในสายตาของผูลงทุนทั่วไป จนในที่สุดอาจทําใหระบบการเงินและระบบเศรษฐกิจของ
ประเทศเสียหายได 

การกระทําความผิดในสวนที่เกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขาย
หลักทรัพยมีบทกําหนดโทษที่เด็ดขาดและรุนแรง โดยผูกระทําความผิดจะตองรับโทษสูงสุดเปน
โทษทางอาญา ซึ่งถือเปนการลงโทษที่หวังใหเกิดความหวั่นเกรงเพื่อปองปรามการกระทําความผิด
อยางไดผล โดยสํานักงาน ก.ล.ต.จะเปนผูมีหนาที่ตรวจสอบและรวบรวมพยานหลักฐานเพื่อ
ดําเนินการกลาวโทษตอพนักงานสอบสวน และเขาสูกระบวนการพิจารณาคดีของศาลเปนลําดับ  

อยางไรก็ดี นับแตมีการบังคับใชพระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ เปนตนมา พบวาการ
ดําเนินการกับผูกระทําความผิดกรณีการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย        
ไมประสบความสําเร็จนัก  ทั้งนี้ สาเหตุสําคัญมาจากการที่บทกําหนดโทษสําหรับความผิดใน
ลักษณะดังกลาวเปนโทษทางอาญา ซึ่งมีหลักในการลงโทษวาจําเลยจะตองไดรับการพิสูจนจนสิ้น
สงสัยวาเปนผูกระทําความผิดที่แทจริง (proof beyond reasonable doubt) ในขณะที่พยาน       
หลักฐานที่ไดจากการกระทําความผิดดังกลาวโดยมากเปนเพียงพยานแวดลอมกรณี อีกทั้งการ
พิสูจนเจตนาก็ทําไดยาก จึงทําใหผูถูกลงโทษจากความผิดดังกลาวมีจํานวนนอยมากเมื่อเทียบกับ
จํ านวนผู ต องสงสัยวากระทํ าความผิด  ทํ าให ผู ก ระทํ าความผิดหรือ ผูที่ คิ ดจะกระทํ า
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ความผิด ขาดความหวั่นเกรงในกฎหมาย เพราะกระทําความผิดไปก็ไมมีใครลงโทษได ทําใหการ
บังคับใชกฎหมายเกี่ยวกับการปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยใน
ประเทศไทยยังไมสามารถปองปรามการกระทําความผิดไดอยางมีประสิทธิภาพ เปนผลใหการซื้อ
ขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยขาดความนาเชื่อถือ อันสงผลกระทบตอ
เศรษฐกิจของประเทศโดยรวม2 

ประเทศสหรัฐอเมริกา และประเทศออสเตรเลีย ก็ประสบปญหาในทํานองเดียวกัน 
กลาวคือการกระทําความผิดเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย         
มีลักษณะเปนความผิดเกี่ยวกับอาชญากรรมทางเศรษฐกิจ ผูที่เกี่ยวของกับกระทําความผิดมี
จํานวนมากและมักมีความเชี่ยวชาญในเรื่องที่กระทําการเปนอยางดี การบังคับใชกฎหมายโดย
กําหนดโทษทางอาญาซึ่งมีมาตรฐานการพิสูจนที่เครงครัด คือโจทกจะตองพิสูจนจนสิ้นสงสัยวา
จําเลยกระทําความผิดจริง ศาลจึงจะสามารถลงโทษจําเลยได จึงเปนปญหาใหไมสามารถดําเนิน
การกับผูกระทําความผิดได หนวยงานกํากับดูแลจึงไมสามารถบังคับใชโทษอาญากับความผิด
เกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยไดอยางมีประสิทธิภาพ จนทําให
ผูกระทําความผิดไมมีความเกรงกลัวที่จะกระทําการอันเปนการฝาฝนบทบัญญัติดังกลาว         
และมีแนวโนมของการกระทําความผิดประเภทนี้ สูงขึ้นเรื่อยๆ ประเทศสหรัฐอเมริกาและ
ประเทศออสเตรเลียจึงศึกษาแนวคิดในการนํามาตรการลงโทษอื่น นอกเหนือจากมาตรการลงโทษ
ทางอาญา มาเปนอีกทางเลือกหนึ่งในการบังคับใชกฎหมาย เพื่อเพิ่มประสิทธิภาพของการบังคับ
ใชกฎหมายใหมีประสิทธิผลมากขึ้น การลงโทษทางแพงเปนมาตรการหนึ่งที่ประเทศสหรัฐอเมริกา
และประเทศออสเตรเลียนํามาเปนเครื่องมืออีกทางหนึ่งในการลงโทษผูกระทําความผิดนอกเหนือ
จากบทลงโทษทางอาญา และการเยียวยาความเสียหายทางแพงที่มีอยูเดิม เพื่อเพิ่มประสิทธิภาพ
ในการกํากับดูแลการกระทําความผิดที่เกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมในการซื้อขายหลักทรัพย  

การลงโทษทางแพง หรือ Civil Penalty คือมาตรการบังคับใชกฎหมายซึ่งมีลักษณะ
ก้ํากึ่งระหวางกฎหมายอาญาและกฎหมายแพง ซึ่งมีแนวความคิดในการปองกันหรือลงโทษการ
กระทําที่เปนอันตรายตอสังคม วัตถุประสงคของการกําหนดโทษทางแพงคือการลงโทษผูกระทํา
ความผิด โดยใชวิธีพิจารณาความแพงในการพิจารณาคดีเพื่อกําหนดโทษดังกลาว การลงโทษ         
ทางแพงมีความแตกตางจากการเยียวยาความเสียหายทางแพงตอผูเสียหาย คือมีลักษณะเปน 
non-compensatory โทษที่กําหนดจึงไมมีความจําเปนที่จะตองมีความสัมพันธกับความเสียหาย   

 
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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ที่แทจริง ทั้งนี้ หลักการที่สําคัญอยางหนึ่งของการลงโทษทางแพงคือ จะไมมีการกําหนดโทษจําคุก
เปนการลงโทษทางแพงไมวาโดยทางใด เวนแตเปนการไมยอมชําระคาปรับทางแพงตามคําสั่งศาล
ซึ่งอาจตองรับผิดฐานละเมิดอํานาจศาลซึ่งเปนโทษทางอาญาและมีโทษจําคุกดวย ดังนั้น จึงอาจ
กลาวไดวาการลงโทษทางแพงคือการลงโทษทางการเงินซึ่งมีลักษณะทํานองเดียวกับการลงโทษ
ปรับในคดีอาญา แตการลงโทษทางแพงจะใชวิธีพิจารณาความแพงในการพิจารณากําหนดโทษ 
ซึ่งมีมาตรฐานการพิสูจนคือการชั่งน้ําหนักพยานหลักฐาน กลาวคือโจทกจะตองพิสูจนใหศาล           
เชื่อวาพยานหลักฐานของโจทกมีน้ําหนักนาเชื่อถือกวาพยานหลักฐานของฝายจําเลย ศาลก็
สามารถลงโทษทางแพงแกจําเลยได  

การมีกฎเกณฑที่ดีควรควบคูไปกับการกํากับควบคุมใหมีการปฏิบัติตามกฎเกณฑ  
ดังกลาวอยางมีประสิทธิภาพ ในกรณีของการปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการ            
ซื้อขายหลักทรัพย แมวาในปจจุบันจะมีบทลงโทษที่มีความเด็ดขาดรุนแรง แตกลับไมประสบความ
สําเร็จในการบังคับใชเทาใดนัก การนํามาตรการทางแพงมาเปนมาตรการเพิ่มเติม จึงเปนสิ่งที่            
นาสนใจ เพื่อเสริมใหกฎเกณฑที่มีอยูในปจจุบันมีความสมบูรณมากยิ่งขึ้น 

วิทยานิพนธนี้จะทําการศึกษากฎหมายของตางประเทศ โดยเฉพาะกฎหมายของ
ประเทศสหรัฐอเมริกาและประเทศออสเตรเลีย ซึ่งกําหนดมาตรการทางแพง (civil penalty) ซึ่งมี          
มาตรฐานการพิสูจนไมเขมงวดเทากับคดีอาญา ในการกํากับดูแลการกระทําความผิดกรณีการ
กระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย มาเปนแมแบบในการพิจารณาการนํา           
มาตรการดังกลาวมาบังคับใชกับการกระทําความผิดกรณีการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการ
ซื้อขายหลักทรัพยในประเทศไทย เพื่อเพิ่มประสิทธิภาพในการกํากับดูแลตลาดทุนในประเทศใหมี         
ประสิทธิภาพมากยิ่งขึ้น 

1.2 วัตถุประสงคของการวิจัย 

1.2.1 เพื่อศึกษาถึงปญหาและอุปสรรคของการบังคับใชบทบัญญัติแหงกฎหมาย
และการดําเนินการตอผูกระทําความผิดกรณีการกระทําอันไมธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย
ตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535  

1.2.2 เพื่อศึกษามาตรการลงโทษทางแพงกรณีการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับ
การซื้อขายหลักทรัพยตามกฎหมายของประเทศสหรัฐอเมริกาและประเทศออสเตรเลีย เพื่อเปน
แนวทางในการปรับปรุงกฎหมายเกี่ยวกับการปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซ้ือขาย
หลักทรัพยในพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 
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1.3 สมมติฐานของการวิจัย 

การบังคับใชกฎหมายเกี่ยวกับการปองกันการกระทําความผิดกรณีการกระทํา          
อันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย 
พ.ศ. 2535 ในปจจุบันเปนการบังคับทางอาญา ซึ่งมีหลักในการพิสูจนพยานหลักฐานที่เครงครัด 
จึงไมเหมาะสมกับการพิสูจนการกระทําความผิดกรณีดังกลาวซึ่งเปนคดีที่มีความสลับซับซอน           
ทําใหการบังคับใชกฎหมายขาดประสิทธิภาพในการปองปรามการกระทําความผิด จึงควรปรับปรุง
โดยการเพิ่มบทบังคับทางแพง และใชหลักในการพิสูจนพยานหลักฐานอยางคดีแพงซึ่งชวยลด
ภาระการพิสูจน และมีความเหมาะสมกับการพิสูจนการกระทําความผิดกรณีดังกลาว เพื่อเพิ่ม 
ประสิทธิภาพในการปองปรามการกระทําความผิดดังกลาวอันเปนการสรางความเชื่อมั่นใหกับ         
ผูลงทุนและเปนประโยชนตอการพัฒนาตลาดทุนของประเทศ 

1.4 ขอบเขตและวิธีการวิจัย 

1.4.1 ศึกษาเนื้อหาและสาระสําคัญของบทบัญญัติวาดวยการปองกันการกระทํา
อันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย 
พ.ศ. 2535  

1.4.2 ศึกษาความรับผิดของผูกระทําความผิดกรณีการกระทําอันไมเปนธรรม         
เกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 
โดยเนนความรับผิดตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535  

1.4.3 ศึกษามาตรการลงโทษทางแพงกรณีการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการ
ซื้อขายหลักทรัพยตามกฎหมายของประเทศสหรัฐอเมริกาและประเทศออสเตรเลีย และทําการ
วิเคราะหเพื่อใหทราบถึงพื้นฐานในการบัญญัติวิธีการเชนวานั้น รวมถึงการศึกษาผลจากการใช          
วิธีการดังกลาว 

1.4.4 ศึกษาแนวทางในการนํามาตรการลงโทษทางแพงมาใชกับผูกระทําความผิด
กรณีการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยในประเทศไทย 
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1.5 วิธีดําเนินการวิจัย 

เปนแบบการวิจัยเอกสาร (Documentary  Research) โดยอาศัยการคนควาและ 
รวบรวมขอมูลจากเอกสารอันประกอบดวยตํารากฎหมาย  หนังสือ วิทยานิพนธ วารสาร               
บทความ เอกสารเผยแพรของหนวยงานที่เกี่ยวของ และขอมูลจากเครือขายอินเตอรเน็ตทั้งของ
ตางประเทศและในประเทศ  ตลอดจนความเห็นของนักกฎหมาย และนําขอมูลความรูที่ได            
ทั้งหมดมาทําการศึกษาและวิเคราะหเทียบเคียงในประเด็นตาง ๆ ที่เกี่ยวของกับการปองกันการ
กระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย 

1.6 ประโยชนที่คาดวาจะไดรับ 

1.6.1 ทําใหทราบถึงปญหาและอุปสรรคในการบังคับใชกฎหมายและการดําเนิน
การตอผูกระทําความผิดกรณีการกระทําอันไมธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยตามพระราช
บัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535   

1.6.2 ทําใหทราบถึงแนวทางในการปรับปรุงกฎหมายเกี่ยวกับการกํากับดูแลการ
กระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย  



 
 
 

บทที่ 2 

การกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย 

2.1 บททั่วไปวาดวยการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย 

นับแตมีการตราพระราชบัญญัติหลักทรัพยแหงประเทศไทย พ.ศ. 2517 และมีการ    
จัดตั้งตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (“ตลาดหลักทรัพย”) เพื่อเปนศูนยกลางในการซื้อขาย        
หลักทรัพย จนกระทั่งมีการบังคับใชพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535  
พบวาผูลงทุนที่ใหความสนใจในการลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยทวีจํานวน                  
ข้ึนเรื่อย ๆ โดยในปจจุบันประชาชนใหความสนใจในการลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
เปนอยางมาก ตลาดหลักทรัพยจึงมีบทบาทสําคัญในการสนับสนุนการออมของประชาชน         
ตลอดจนการระดมทุนทั้งในสวนของภาครัฐและภาคเอกชน ทําใหตลาดหลักทรัพยมีความสําคัญ
ตอระบบเศรษฐกิจการเงินของประเทศมากขึ้น ทั้งนี้ ไมเฉพาะแตเพียงในประเทศไทยเทานั้น          
หากแตมีความสําคัญและสัมพันธกับระบบเศรษฐกิจของโลกดวย 

การซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยมีความแตกตางจากจากการซื้อขายสินคา
ประเภทอื่น เชน ขาวสาร บาน หรือรถยนต เพราะสินคาเหลานี้มีมูลคาที่ปรากฏคอนขางชัดเจน 
และเปนรูปธรรม ราคาของสินคาเหลานี้จึงมักไมคอยแตกตางจากมูลคาที่แทจริงเทาใดนัก แตโดย
ที่หลักทรัพยเปนเครื่องมือที่แสดงถึงสิทธิในทรัพยสินของบริษัท มูลคาของหลักทรัพยจึงขึ้นกับ           
ขอสมมติเกี่ยวกับฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัท ซึ่งลวนแตอางอิงกับขอมูล
ของบริษัททั้งสิ้น มูลคาของหลักทรัพยจึงสามารถเปลี่ยนแปลงไดตามขอมูลที่เปลี่ยนแปลงไป 
ประกอบกับการซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพย ยังมีกลไกของความตองการซื้อและความ
ตองการขายหรืออุปสงคและอุปทานมาเปนปจจัยหนึ่งในการกําหนดราคาหลักทรัพยที่ซื้อขาย           
ดังนั้นมูลคาที่แทจริงของหลักทรัพยจึงอาจมีความแตกตางกับราคาที่ซื้อขายกันอยางมาก  

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)                
หมายถึงสภาพการณซึ่งราคาหลักทรัพยที่ซื้อขายกันในตลาดหลักทรัพย เปนราคาเดียวกับราคา          
ที่ควรจะเปน (True value) ของหลักทรัพยตัวนั้น ๆ เมื่อขอมูลตาง ๆ ที่อาจจะมีผลกระทบตอราคา 
ไดถูกรวมอยูในราคาดังกลาวแลว ไมวาจะเปนขอมูลที่ไดเปดเผยตอสาธารณะหรือไมก็ตาม 
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โดยนัยนี้ ถาหากราคาของหลักทรัพยสะทอนใหเห็นขอมูลดังกลาวมากเทาใด ราคาของหลักทรัพย
ก็จะใกลเคียงกับราคาที่ควรจะเปนมากขึ้นเทานั้น ซึ่งหมายความวาตลาดหลักทรัพยทํางานไดมี                  
ประสิทธิภาพอยางมาก1ตลาดหลักทรัพยที่ดีคือตลาดที่พรอมจะใหสภาพคลองกับผูลงทุน และมี
การซื้อขายที่เปนไปดวยความเรียบรอยและเปนธรรมกับผูที่เกี่ยวของ2 อุปสรรคในการสรางความ
เปนธรรมในตลาดหลักทรัพยคือผูลงทุนในกลุมตาง ๆ มักอยูในสภาพที่ไดเปรียบเสียเปรียบกันใน
ดานขอมูลขาวสารอยูเสมอ3 เชน ผูลงทุนรายใหญมักอยูในฐานะไดเปรียบผูลงทุนรายยอย ผูลงทุน       
รายใหญนั้น เวลาตัดสินใจซื้อขายหลักทรัพยยอมมีผลกระทบตอการเปลี่ยนแปลงของราคา           
หลักทรัพยมากกวาผูลงทุนรายยอย  ผูบริหารของบริษัทที่ออกหลักทรัพยยอมอยูในฐานะที่จะรู       
ขอมูลใหม ๆ เกี่ยวกับฐานะการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทที่ออกหลักทรัพยเร็วกวาบุคคล
ภายนอก ดังนั้น ผูบริหารจึงมีโอกาสนําขอมูลเหลานี้ ซึ่งเปนขอมูลที่ยังไมไดเผยแพรตอบุคคล         
ภายนอกไปใชในทางที่เอาเปรียบผูอ่ืนได 

เมื่อตลาดหลักทรัพย เปนศูนยกลางในการระดมทุนจากประชาชน อีกทั้งนโยบายใน
การสงเสริมและสนับสนุนการลงทุนในตลาดหลักทรัพย เพื่อเอื้ออํานวยประโยชนใหแกประชาชน 
ไดจูงใจใหผูลงทุนเขามาแสวงหาผลประโยชนจากการลงทุนในตลาดหลักทรัพยกันอยาง            
แพรหลาย ซึ่งรวมถึงผูลงทุนบางกลุมที่กระทําการบางอยางเพื่อใหไดเปรียบผูลงทุนรายอื่นใน             
รูปแบบของการกระทําอันไมเปนธรรม ดวยเหตุที่การซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยมีความ
เกี่ยวของกับประชาชนจํานวนมาก ทั้งในฐานะผูมีเงินออมและผูระดมเงินทุน เมื่อการกระทํา          
อันไมเปนธรรมเกิดข้ึนจึงสงผลกระทบตอคนในวงกวางซึ่งเปนกําลังสําคัญของเศรษฐกิจโดยรวม
ของประเทศ 

 
1 ตอศักดิ์ บูรณะเรืองโรจน,  “ปญหาการซื้อขายหลักทรัพย (หุน) โดยใชขอมูลวงใน (Insider trading),” 

วารสารบทบัณฑิตย 53, (มีนาคม 2540): 94. 
 2 ประสาร ไตรรัตนวรกุล,  “การหามปนหุนและปญหาในการดําเนินคดีปนหุน,” วารสารดุลพาห 42,1 
(มกราคม-มีนาคม 2538): 54. 

3 ประสาร ไตรรัตนวรกุล,  “กฎเกณฑการซื้อขายหุนกับการพัฒนาตลาดหลักทรัพย,”. เอกสารในการ
สัมมนาเรื่อง มุมมองตลาดหุนไทย ป 2536  เสนอที่โรงแรมอิมพีเรียล 10 มีนาคม 2536.(เอกสารไมตีพิมพ      
เผยแพร) 
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ดวยเหตุนี้ รัฐจึงตองเขามาแทรกแซงกลไกในการดําเนินการในตลาดหลักทรัพย         
บางประการ โดยมีวัตถุประสงค 2 ประการ กลาวคือ4 

1. เพื่อใหตลาดหลักทรัพยทําหนาที่ ในทางเศรษฐกิจของตลาดหลักทรัพย             
นั่นคือ การชี้นําใหเกิดประสิทธิภาพในการใชทรัพยากรที่ดีกวา คือการจัดสรรเงินออมของ              
ประชาชนใหเกิดประโยชนสูงสุด (Most Productive Use) 

2. การคุมครองผูลงทุนและประโยชนสาธารณะ (Public Interest and Protection 
of Investor) เนื่องมาจากที่รัฐเห็นวาตลาดหลักทรัพย ตลอดจนวิธีการระดมทุนจากประชาชนมี         
ผลกระทบตอทรัพยสินของประชาชนที่รัฐตองยื่นมือเขามาคุมครอง 

การเสนอขายหลักทรัพยในตลาดแรก  (Primary Market) คือการที่บ ริษัทออก             
หลักทรัพยอันไดแก หุน หรือตราสารอื่นเชน หุนกู โดยมีวัตถุประสงคเพื่อการระดมทุนโดยการ           
เสนอขายหลักทรัพยตอประชาชนหรือบุคคลใด ๆ ซึ่งผูเสนอขายจะตองเปดเผยขอมูลสําคัญเพื่อ
เปนขอมูลประกอบการตัดสินใจของผูลงทุน ดังตอไปนี้ 

1. ขอมูลเกี่ยวกับบริษัทที่ออกหลักทรัพย 
2. ขอมูลเกี่ยวกับรายละเอียดของหลักทรัพย 
3. ขอมูลเกี่ยวกับวิธีการจองและจัดสรรหลักทรัพย 

สําหรับการเสนอขายหลักทรัพยในตลาดรอง (Secondary Market) โดยมากจะทํา
การซื้อขายในตลาดหลักทรัพย ซึ่งเปนแหลงกลางในการซื้อขาย โดยลักษณะโครงสรางของ               
ตลาดหลักทรัพยจะตองทําหนาที่เปนกลไกที่ทําใหเกิดราคาที่ เปนธรรมและมีประสิทธิภาพ                    
(fair price determination) คือตองเปนตลาดหลักทรัพยที่มีการแขงขันกันอยางเสรี เพื่อใหราคา        
ที่ซื้อขายหลักทรัพยมีคาเทากับหรือใกลเคียงกับมูลคาที่แทจริงของหลักทรัพย ดังนั้น กลไกในการ
ซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยจึงไมควรถูกครอบงําโดยการสรางราคาหรือการเก็งกําไรโดย
วิธีการตาง ๆ แตควรเปนไปตามอุปสงคและอุปทานที่แทจริงและมีความเปนอิสระภายใต        
โครงสรางตลาดเสรีเทานั้น5 

 
4 นพพร บุญถนอม,  “การบังคับใชกฎหมายปองกันการฉอฉลและการสรางราคาในการซื้อขาย         

หลักทรัพยในประเทศไทย,” (วิทยานิพนธปริญญามหาบัณฑิต คณะนิติศาสตร จุฬาลงกรณมหาวิทยาลัย, 
2536), หนา 19. 

5 เร่ืองเดียวกัน, หนา 18. 
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เนื่องจากราคาซื้อขายหลักทรัพยในแตละครั้งมาจากการประเมินมูลคาของ         

หลักทรัพยซึ่งผูซื้อและผูขายอาศัยขอมูลขาวสารตาง ๆ มาประกอบการตัดสินใจและประเมินราคา
ซื้อขาย ราคาของหลักทรัพยจึงเคล่ือนไหวตามขาวสารที่มีเปนสวนใหญจึงอาจกลาวไดวาราคา
หลักทรัพยมีความสัมพันธโดยตรงกับขอมูลขาวสารตาง ๆ  ทําใหผูลงทุนบางกลุม ซึ่งหวัง                  
ผลประโยชนจากการลงทุนในตลาดหลักทรัพยใชวิธีการบิดเบือนราคาหลักทรัพยใหไปในทางที่ 
เอื้อประโยชนแกตนหรือพวกพอง เชน การสรางขาวหรือเผยแพรขาวอันเปนเท็จ เปนตน ทั้งนี้     
เพื่อควบคุมภาวะการซื้อขายและกําหนดราคาหลักทรัพยใหเปนไปตามความประสงคโดยไมให
เปนไปตามกลไกของตลาด คืออุปสงคและอุปทานที่แทจริงทําหนาที่กําหนดราคา การกระทําเชนนี้
ทําใหผูลงทุนรายยอยกลายเปนผูถูกชักจูงใหเขาทําการซื้อขายตามแนวโนมของตลาดซึ่งถูก        
สรางขึ้น การกระทําดังกลาวจึงเปนการเอาเปรียบในการซื้อขายหลักทรัพยและไมเปนธรรมตอ              
ผูลงทุนรายยอย 

บทบัญญัติวาดวยการปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขาย        
หลักทรัพยที่กําหนดไวในพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ .ศ. 2535 เปน             
มาตรการหนึ่งซึ่งรัฐกําหนดขึ้นเพื่อปองกันสาธารณชนจากการถูกฉอฉลหลอกลวงหรือเอารัดเอา
เปรียบจากผูมีอํานาจในการตอรองมากกวา รวมทั้งปกปองตลาดทุนไมใหเกิดความเสียหายจาก
กลุมคนบางประเภทที่เขามาแสวงหาผลประโยชนโดยมิชอบจากการซื้อขายหลักทรัพยใน            
ตลาดหลักทรัพย 

2.2 ผลกระทบจากการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย 

2.2.1 ผลกระทบทางตรง  

ผลกระทบทางตรง เปนผลกระทบที่มีลักษณะรุนแรงและทันทีสําหรับผูที่          
ถูกชักนําใหเขาไปรวมซื้อขายหลักทรัพยที่ถูกควบคุมโดยบุคคลที่ทุจริต โดยมีลักษณะเปนผล
กระทบทางเศรษฐกิจ  (Economic Loss) ซึ่ งผู ได รับผลกระทบส วนใหญ จะเป นผู ลงทุน                        
รายยอยซึ่งมีความออนไหวตอขาวหรือความเปล่ียนแปลงของตลาดหลักทรัพยไดงาย การกระทํา
ความผิดกรณีปนหุน ในขณะที่พฤติกรรมการปนหุนยังมีอยูนั้น แทบจะมองไมเห็นถึงผลกระทบนี้ 
เนื่องจากถาหุนอยูในลักษณะที่ถูกปนราคาใหสูงขึ้น ผูลงทุนจะไดรับการชักจูงเปนวงกวางและมี
ขนาดใหญข้ึนเรื่อยไป จนกระทั่งการขยายตัวดังกลาวเปนที่จับตา ซึ่งถามีขาวมากระทบอยาง      
รุนแรง เชน การที่มีขาววาหนวยงานกํากับดูแล ไมวาจะเปนคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและ
ตลาดหลักทรัพย (ก.ล.ต.) หรือคณะกรรมการตลาดหลักทรัพย พบวามีการกระทําผิดเกี่ยวกับ    
การปนหุน ในหุนของบริษัท A โดยจะดําเนินการกับผูกระทําความผิด ดังนี้ ผูลงทุนในหุนของ



                                                                                                                 
                                                                                                                                                                    

12

 

                                                 

บริษัท A ที่ไดขาวดังกลาวก็จะขายหุนของบริษัท A ที่ถืออยูทันที เนื่องจากขาวดังกลาวทําใหเขาใจ
ไดวาราคาของหุนของบริษัท A ไมสะทอนราคาที่แทจริง ผูถือหุนจึงไมอยากจะถือหุนนั้นตอไป      
คนที่จะไดรับผลกระทบก็คือผูลงทุนที่ตัดสินใจชา  ซึ่งอาจมาจากมาตรการตอบโตหนวยงานกํากับ
ดูแล เชน การที่ตลาดหลักทรัพยข้ึนเครื่องหมาย SP ในหุน*นั้น ซึ่งมีผลทําใหหุนนั้นไมสามารถ       
ทําการซื้อขายได และผูลงทุนไดไปกูยืมเงินมาก็ตองเสียดอกเบี้ยไปเร่ือย ๆ เพราะไมสามารถขาย
หุนได เปนตน 

2.2.2 ผลกระทบทางออม  

อาจพิจารณาไดดังน้ี 
2.2.2.1 ผลกระทบทางออมตอสถาบันการเงิน 

ในกรณีที่ ผูลงทุนไดกูยืมเงินจากสถาบันการเงิน  และการที่มี           
ผูลงทุนที่ไดรับความเสียหายเปนจํานวนมากรายซึ่งทําใหไมสามารถชําระหนี้คืนแกสถาบันการเงิน
ได สถาบันการเงินเหลานั้นยอมไดรับผลกระทบในที่สุด 

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 

ในกรณีที่การกระทําอันไมเปนธรรมเกิดขึ้นกับหลักทรัพยใด            
หลักทรัพยหนึ่งในตลาดหลักทรัพย จนกระทั่งหนวยงานกํากับดูแลมีมาตรการตอบโตการกระทํา 
ดังกลาว  เชนการขึ้น เครื่องหมาย  SP ก็จะสงผลกระทบไปถึงราคาของหลักทรัพย อ่ืนใน                   

 
* เครื่องหมาย SP ยอมาจาก Suspension เปนเครื่องหมายที่ตลาดหลักทรัพยติดบนหลักทรัพยเพื่อแจง

ใหผูลงทุนทราบวาหลักทรัพยดังกลาวอยูในระหวางถูกหามซื้อขายชั่วคราว 
ตลาดหลักทรัพยจะส่ังหามการซื้อขายหลักทรัพยของบริษัทใดเปนการชั่วคราวเมื่อเกิดกรณี                

ดังตอไปนี้ 
1. บริษัทนั้นฝาฝนหรือละเลยไมปฏิบัติตามขอบังคับของตลาดหลักทรัพย 
2. ปรากฏขาวสารหรือขอมูลเกี่ยวกับฐานะการเงินหรือผลการดําเนินงานของบริษัท  ซึ่งมี                  

ผลกระทบหรืออาจมีผลกระทบตอการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพยของบริษัทอยางรุนแรง โดยที่ขาวสารนั้น           
ยังไมไดเปดเผยตอสาธารณชนผานตลาดหลักทรัพย หรืออยูระหวางที่ตลาดหลักทรัพยกําลังรอการเปดเผย         
ขอมูลหรือขอเท็จจริงที่สอบถามไป หรือกําลังรอการเปดเผยขอมูลเพิ่มเติมเพราะรายงานที่ไดรับยังไมครบถวน 
ชัดเจนเพียงพอ 

3. บริษัทขอใหตลาดหลักทรัพยส่ังพักการซื้อขายหุนของบริษัท เนื่องจากมีขาวหรือขอมูลสําคัญที่อยู
ระหวางดําเนินการ ซึ่งอาจมีผลตอการเปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพย 
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ตลาดหลักทรัพยดวย เนื่องจากผูลงทุนในตลาดหลักทรัพยมักจะเปนผูลงทุนที่ทําการลงทุนใน           
หลักทรัพยหลายประเภทของหลายบริษัท และหากเกิดกรณีที่พบการกระทําความผิดเกี่ยวกับการ
กระทําอันไมเปนธรรมในการซื้อขายหลักทรัพย ยอมแสดงถึงความบกพรองของกลไกการซื้อขาย
หลักทรัพย ที่ไมเปนไปตามหลักอุปสงคและอุปทานอยางแทจริง ทําใหผูลงทุนเกิดความไมมั่นใจใน
การลงทุนในตลาดหลักทรัพยในชวงเวลาดังกลาว จึงไดขายหลักทรัพยที่ถืออยูออกไป อันเปน       
ผลใหราคาของหลักทรัพยอ่ืนพลอยต่ําลงไปดวย 

2.2.2.3 ผลกระทบทางออมตอการพัฒนาเศรษฐกิจของประเทศ 

เนื่องจากการกระทําอันไมเปนธรรมสงผลในแงลบตอภาพพจนของ
ตลาดหลักทรัพยรวมถึงองคกรกํากับดูแล ทําใหผูลงทุนทั้งในและตางประเทศขาดความเชื่อมั่นใน
ตลาดหลักทรัพยรวมถึงองคกรกํากับดูแล ซึ่งมีผลถึงการพัฒนาตลาดทุนของประเทศ จึงอาจกลาว
ไดวาเปนผลกระทบที่มีตอระบบเศรษฐกิจโดยรวม   

2.3 บทบัญญัติวาดวยการปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการ        
ซื้อขายหลักทรัพยตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย 
พ.ศ. 2535 

พระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ กําหนดมาตรการในการปองกันการกระทําอันไมเปน
ธรรมในการซื้อขายหลักทรัพยไวในหมวด 8 วาดวยการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขาย
หลักทรัพยและการเขาถือหลักทรัพยเพื่อครอบงํากิจการ สวนที่ 1 วาดวยการปองกันการกระทําอัน
ไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย ซึ่งอยูในมาตรา 241 ถึงมาตรา 244 อันไดแกการ
กระทําที่เขาลักษณะ ดังตอไปนี้ 

2.3.1 การบอกกลาวขอความอันเปนเท็จหรือทําให ผู อ่ืนสําคัญผิดใน              
ขอเท็จจริง  

มาตรา 238 แหงพระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ บัญญัติวา 
“หามมิใหบริษัทหลักทรัพย หรือผูซึ่งรับผิดชอบในการดําเนินกิจการของ

บริษัทหลักทรัพยหรือบริษัทที่ออกหลักทรัพย หรือผูมีสวนไดเสียในหลักทรัพยบอกกลาวขอความ
อันเปนเท็จหรือขอความใดโดยเจตนาใหผูอ่ืนสําคัญผิดในขอเท็จจริงเกี่ยวกับฐานะ การเงิน ผลการ
ดําเนินงาน หรือราคาซื้อขายหลักทรัพยของบริษัทหรือนิติบุคคลที่มีหลักทรัพยจดทะเบียนใน 
ตลาดหลักทรัพย หรือหลักทรัพยซื้อขายในศูนยซื้อขายหลักทรัพย” 
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บทบัญญัติในมาตรานี้กําหนดขอหามสําหรับบุคคลตอไปนี้ 
(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 ผูบริหารของบริษัทหลักทรัพย ไมวาจะดํารงตําแหนงกรรมการ หรือตําแหนง               
อ่ืนใดซึ่งมีหนาที่รับผิดชอบในการดําเนินการของบริษัท 

(ค) บริษัทที่ออกหลักทรัพย 
(ง) ผูมีส วนได เสียในหลักทรัพย  ซึ่ งหมายถึงบุคคลใด  ๆ  ก็ตามที่ มี              

สวนไดเสียในหลักทรัพยนั้น 

บุคคลตาม (ก)-(ง) ถูกหามมิใหบอกกลาวขอมูลซ่ึงมีลักษณะดังตอไปนี้ 
(1) ขอความอันเปน “เท็จ” ในทางกฎหมายขอความอันเปนเท็จ หมายถึง 

ขอความที่ไมเปนความจริง จึงตองเปนขอเท็จจริงที่เกิดขึ้นมาแลว ดังนั้น ขอเท็จจริงที่ยังไมเกิดขึ้น
จึงยังไมถือวาเปนขอความเท็จ6 

(2) ขอความใด ๆ ก็ตาม ไมวาจะจริงหรือเท็จ แตผูบอกกลาวมีเจตนพิเศษ
เพื่อใหผูอ่ืนสําคัญผิดในขอเท็จจริงเกี่ยวกับฐานะการเงิน ผลการดําเนินงาน หรือราคาซื้อขาย          
หลักทรัพยของบริษัทหรือนิติบุคคลที่มีหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย หรือหลักทรัพย
ซื้อขายในศูนยซื้อขายหลักทรัพย 

การบอกกลาวขางตนไมจํากัดวิธีการ ไมวาจะเปนบอกกลาวดวยวาจาหรือ
เปนลายลักษณอักษร และไมคํานึงวาผูไดรับการบอกกลาวจะเชื่อในขอมูลนั้นหรือไมก็ตาม             
ตัวอยางเชน กรรมการของบริษัทหลักทรัพยแหงหนึ่ง ซึ่งเปนบุคคลตองหามตาม (ข) บอกลูกคา
ของตนวาในไตรมาสนี้ฐานะการเงินของบริษัท A ซึ่งเปนบริษัทที่มีหลักทรัพยจดทะเบียนใน            
ตลาดหลักทรัพย มีผลประกอบการที่ดีมากและทํากําไรไดสูงขึ้นทําใหลูกคาซึ่งไดรับขอมูลตีความ
ไดวาราคาของหลักทรัพยนาจะสูงขึ้น จึงพากันเขาไปซื้อหลักทรัพยของบริษัท A ทั้งที่แทจริงแลว
บริษัท A ประสบผลขาดทุนอยู เปนตน 

 
6 พิเศษ เสตเสถียร, “การกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย (การปนหุน),”. เอกสาร

ในการสัมมนาผูพิพากษาเรื่อง กฎหมายธุรกิจหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย ครั้งที่ 2 เสนอที่สถาบันพัฒนา           
ขาราชการฝายตุลาการ 26-27 พฤษภาคม 2537.(เอกสารไมตีพิมพเผยแพร) 
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2.3.2 การแพรขาววาหลักทรัพยจะมีราคาเปลี่ยนแปลง  

มาตรา 239 แหงพระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ บัญญัติวา 
“หามมิใหบริษัทหลักทรัพย หรือผูซึ่งรับผิดชอบในการดําเนินกิจการของ

บริษัทหลักทรัพยหรือบริษัทที่ออกหลักทรัพย หรือผูมีสวนไดเสียในหลักทรัพย แพรขาวเกี่ยวกับ         
ขอเท็จจริงใด ๆ อันอาจทําใหบุคคลอื่นเขาใจวาหลักทรัพยใดจะมีราคาสูงขึ้นหรือลดลง เวนแตจะ
เปนการแพรขาวในขอเท็จจริงที่ไดแจงไวกับตลาดหลักทรัพยแลว” 

บุคคลผูถูกหามตามมาตรานี้ เปนบุคคลในกลุมเดียวกับมาตรา  238              
ไดแกบุคคลดังตอไปนี้  

(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 ผูบริหารของบริษัทหลักทรัพย ไมวาจะดํารงตําแหนงกรรมการ หรือตําแหนง         
อ่ืนใดซึ่งมีหนาที่รับผิดชอบในการดําเนินการของบริษัท 

(ค) บริษัทที่ออกหลักทรัพย 
(ง) ผูมีส วนได เสียในหลักทรัพย  ซึ่ งหมายถึงบุคคลใด  ๆ  ก็ตามที่ มี           

สวนไดเสียในหลักทรัพยนั้น 

การกระทําที่ถูกหามตามมาตรานี้คือการแพรขาว (dissemination) ซึ่ง  
หมายถึง การทําใหขาวแพรหลายออกไปแกบุคคลในวงกวาง ไมวาจะเปนการเผยแพรโดย            
ส่ือมวลชน หรือจัดทําเอกสารเผยแพร ซึ่งแมวาผูที่ไดรับขาวจะไมหลงเชื่อ ผูกระทําก็มีความผิด         
ตัวอยางเชน บริษัท A ซึ่งเปนบริษัทที่มีหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยจัดทําเอกสาร 
เผยแพรในทํานองวาบริษัทกําลังจะมีขาวดีในอนาคตอันใกล ใหบุคคลทั่วไปรับทราบขอมูล              
ดังกลาวกอนที่จะดําเนินการตามหลักเกณฑการเปดเผยขอมูลที่ตลาดหลักทรัพยกําหนดไว ซึ่งจะ
ทําใหผูลงทุนหลงเขาใจไปวาราคาหลักทรัพยของบริษัทจะตองสูงขึ้น จึงเขาไปซื้อหลักทรัพยของ
บริษัทนั้น เปนตน 

2.3.3 การแพรขาวอันเปนเท็จใหเลื่องลือ 

มาตรา 240 แหงพระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ บัญญัติวา 
“หามมิใหผูใดแพรขาวอันเปนความเท็จใหเลื่องลือจนอาจทําใหบุคคลอื่น 

เขาใจวาหลักทรัพยใดจะมีราคาสูงขึ้นหรือลดลง” 
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บทบัญญัติในมาตรานี้ กําหนดขอหามเปนการทั่วไปสําหรับบุคคลใดๆ ก็ตาม 

ไมจําเปนวาจะเปนผูที่เกี่ยวของกับการซื้อขายหลักทรัพยหรือไม การกระทําคือการเผยแพรขาว  
อันเปนเท็จใหเลื่องลือ ซึ่งขาวอันเปนเท็จหมายถึงขาวที่เกิดจากการปนแตงหรือบิดเบือนขอเท็จจริง 
ตัวอยางเชน การนําขาวไปเผยแพรในหองคาหลักทรัพย ที่มีผูลงทุนอยูมากมายวามีการระเบิด        
เกิดขึ้นที่จังหวัดชายแดนภาคใต ทําใหผูคนลมตายจํานวนมาก  อาจทําใหไมมีนักทองเที่ยวมา
เที่ยวที่ประเทศไทยอีก ทั้งที่ไมเปนความจริง ซึ่งจะเปนผลทําใหราคาหลักทรัพยลดต่ําลง เปนตน 

2.3.4 การซื้อขายหลักทรัพยโดยใชขอมูลภายในเพื่อประโยชนตอตนเอง
หรือผูอ่ืน (Insider Trading)  

มาตรา 241 แหงพระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ บัญญัติวา  
“ในการซื้อหรือขายซึ่งหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยหรือ           

หลักทรัพยที่ซื้อขายในศูนยซื้อขายหลักทรัพย หามมิใหบุคคลใดทําการซื้อหรือขายหรือเสนอซื้อ
หรือเสนอขาย หรือชักชวนใหบุคคลอื่นซื้อหรือขายหรือเสนอซื้อหรือเสนอขายซึ่งหลักทรัพย            
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยหรือหลักทรัพยที่ซื้อขายในศูนยซื้อขายหลักทรัพยไมวาโดยทางตรง
หรือทางออมในประการที่นาจะเปนการเอาเปรียบตอบุคคลภายนอกโดยอาศัยขอเท็จจริงอันเปน
สาระสําคัญตอการเปลี่ยนแปลงราคาของหลักทรัพยที่ยังมิไดเปดเผยตอประชาชนและตนไดลวงรู
มาในตําแหนงหรือฐานะเชนนั้น และไมวาการกระทําดังกลาวจะกระทําเพื่อประโยชนตอตนเอง
หรือผูอ่ืน หรือนําขอเท็จจริงเชนนั้นออกเปดเผยเพื่อใหผูอ่ืนกระทําดังกลาวโดยตนไดรับประโยชน
ตอบแทน  

เพื่อประโยชนแหงมาตรานี้ บุคคลตามวรรคหนึ่งใหรวมถึง  
(1) กรรมการ ผูจัดการ ผูรับผิดชอบในการดําเนินงาน หรือผูสอบบัญชีของ

บริษัทที่มีหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยหรือบริษัทที่มีหลักทรัพยซื้อขายในศูนยซื้อขาย
หลักทรัพย  

(2) ผูถือหลักทรัพยของบริษัทที่มีหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย
หรือบริษัทที่มีหลักทรัพยซื้อขายในศูนยซื้อขายหลักทรัพยที่ถือหลักทรัพยตามมูลคาที่ตราไวเกิน
รอยละหาของทุนจดทะเบียน ในกรณีนี้ใหคํานวณมูลคาหลักทรัพยของผูถือหลักทรัพย โดยนับ
หลักทรัพยของคูสมรสและบุตรที่ยังไมบรรลุนิติภาวะของผูถือหลักทรัพยดังกลาวรวมเปน           
หลักทรัพยของผูถือหลักทรัพยดวย  
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(3) เจาหนาที่ของหนวยงานของรัฐ หรือกรรมการ ผูจัดการ หรือพนักงาน
ของตลาดหลักทรัพย หรือศูนยซื้อขายหลักทรัพย ซึ่งอยูในตําแหนงหรือฐานะที่สามารถลวงรู            
ขอเท็จจริง อันเปนสาระสําคัญตอการเปลี่ยนแปลงราคาของหลักทรัพยอันไดจากการปฏิบัติหนาที่  

(4) ผูใดซึ่งเกี่ยวของกับหลักทรัพย และหรือการซื้อขายหลักทรัพยใน            
ตลาดหลักทรัพย หรือศูนยซื้อขายหลักทรัพย” 

แนวความคิดของกฎหมายในเรื่องนี้มาจากหลักการที่วา “การซื้อขาย            
หลักทรัพยจะตองมีความเปนธรรม  (fairness)” ผูลงทุนทุกคนจะตองได รับขอมูลที่มีความ            
ถูกตองและตองไดรับขอมูลโดยเทาเทียมกัน การที่บุคคลใดอาศัยตําแหนงหนาที่ของตนหรืออาศัย
โอกาสที่ได รับขอมูลมากอนบุคคลอื่นนําขอมูลนั้นมาแสวงหาประโยชน ถือเปนการกระทํา            
อันไมเปนธรรมตอบุคคลอื่น7  

บทบัญญัติในมาตรานี้กําหนดขอหามสําหรับบุคคลภายใน ซึ่งมีลักษณะ         
ดังตอไปนี้ 

(ก) บุคคลใด ๆ ซึ่งจะเปนบุคคลธรรมดาหรือนิติบุคคลก็ได 
(ข) บุคคลที่ถูกสันนิษฐานวาอาจเขาถึงขอมูลภายในของบริษัทที่ออก              

หลักทรัพยไดงายกวาบุคคลทั่วไป  ไดแก  กลุมผูบ ริหารของบริษัท  กลุมผูถือหุนรายใหญ           
กลุมพนักงานเจาหนาที่ และผูซึ่งเกี่ยวของกับหลักทรัพย และหรือการซื้อขายหลักทรัพยใน                  
ตลาดหลักทรัพย หรือศูนยซื้อขายหลักทรัพย 

บุคคลตาม (ก) และ (ข) ถูกหามมิใหกระทําการดังตอไปนี้ 
(1) ซื้อหรือขาย 
(2) เสนอซื้อ (BID) หรือเสนอขาย (OFFER)  
(3) ชักชวนใหบุคคลอื่นซื้อหรือขาย หรือเสนอซื้อเสนอขาย 

การกระทําตาม (1)-(3) ตองเปนการกระทําโดยอาศัยขอเท็จจริงอันเปนสาระ
สําคัญตอการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย ที่ยังไมไดมีการเปดเผยตอประชาชนและตน              
ไดลวงรูมาในตําแหนงหรือฐานะเชนนั้น และไมวาจะเปนการกระทําเพื่อประโยชนตนเองหรือผูอ่ืน 
ก็ตาม  

 
7 เร่ืองเดียวกัน. 
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คําวา “ขอมูลภายใน” ตามมาตรานี้ หมายถึงขอเท็จจริงอันเปนสาระสําคัญ

ตอการเปลี่ยนแปลงราคาของหลักทรัพยที่ยังมิไดเปดเผยตอประชาชน 

2.3.5 การซ้ือขายหลักทรัพยโดยอําพรางเพ่ือใหบุคคลทั่วไปหลงผิด หรือ
การสรางราคาในการซื้อขายหลักทรัพย (การปนหุน) 

มาตรา 243 แหงพระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ บัญญัติวา  
“ในการซื้อหรือขายหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยห รือ          

หลักทรัพยซื้อขายในศูนยซื้อขายหลักทรัพย  
(1) หามมิใหผูใดทําการซื้อหรือขายหลักทรัพยโดยรูเห็น หรือตกลงกับ

บุคคลอื่น อันเปนการอําพรางเพื่อใหบุคคลทั่วไปหลงผิดไปวาขณะใดขณะหนึ่งหรือชวงเวลาใด
เวลาหนึ่ง หลักทรัพยนั้นไดมีการซื้อหรือขายกันมาก หรือราคาของหลักทรัพยนั้นไดเปลี่ยนแปลงไป 
หรือไมมีการเปลี่ยนแปลง อันไมตรงตอสภาพปกติของตลาดหลักทรัพย 

(2) หามมิใหผูใดโดยตนเองหรือรวมกับผู อ่ืนทําการซื้อขายหลักทรัพย         
ในลักษณะตอเนื่องกัน อันเปนผลทําใหการซื้อหรือขายหลักทรัพยนั้นผิดไปจากสภาพปกติของ
ตลาดหลักทรัพย และการกระทําดังกลาวไดกระทําไปเพื่อชักจูงใหบุคคลทั่วไปทําการซื้อหรือขาย
หลักทรัพยนั้น เวนแตเปนการกระทําโดยสุจริตเพื่อปกปองประโยชนอันชอบธรรมของตน” 

การสรางราคาในการซื้อขายหลักทรัพยหรือการปนหุน ซึ่งเปนการทําให
สภาพของตลาดผิดไปจากความเปนจริง ตามที่กําหนดไวในมาตรา 243 แบงไดเปน 2 ลักษณะ  
ไดแก 

2.3.5.1 การอําพราง   

การอําพราง คือการปกปดขอตกลงหรือการรูเห็นกันในการซื้อขาย
หลักทรัพยในตลาดหลักทรัพย จนทําใหปริมาณการซื้อขายหรือราคาหลักทรัพยผิดไปจาก           
สภาพปกติของตลาดหลักทรัพย การสรางราคาหลักทรัพยอาจไมใชลักษณะของการสรางราคา
เพื่อการเก็งกําไรแตเพียงเทานั้น การอําพรางที่เกิดขึ้นโดยปกติมีการทํากันในรูปของขบวนการ ซึ่ง
อาจมีบุคคลที่เกี่ยวของเปนจํานวนมาก ทั้งในดานบัญชีการซื้อขายหลักทรัพยและบัญชีการเงิน 
บุคคลที่รวมกันกระทําการดังกลาวจะตกลงรูเห็นและนัดแนะการกระทําการกันกอน แลวปกปด
การรูเห็นที่ตกลงกันไว โดยมีการทําใหเห็นวาตางคนตางเปนอิสระไมรูเห็นหรือเกี่ยวของกัน เชน 
การเปดบัญชีซื้อขายหลักทรัพยกับบริษัทหลักทรัพยคนละแหงกัน หรือการเปดบัญชีธนาคาร          
เพื่อประโยชนในการซื้อขายหลักทรัพยคนละแหงกัน แลวเขาทําการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย 
ตามที่ตกลงนัดแนะกันไว จนราคาหลักทรัพยนั้นๆ เพิ่มสูงขึ้น จนทําใหผูลงทุนรายอื่นหลงเขาใจวา
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เปนหลักทรัพยที่นาลงทุน เพราะมีคนซื้อขายหลักทรัพยนั้นเปนจํานวนมาก และเมื่อราคา            
หลักทรัพยสูงขึ้นในระดับที่พอใจ บุคคลเหลานั้นก็จะคอย ๆ ทยอยขาย จนกระทั่งเมื่อเวลาผานไป
ถาหากวาไมมีแรงซื้อขายอันเกิดจากการลวงนี้แลว ราคาของหลักทรัพยนั้นก็จะกลับไปสูจุดเดิม 
เนื่องจากราคาของหลักทรัพยไมไดเพิ่มสูงขึ้นเพราะปจจัยพื้นฐานที่ดีของหลักทรัพย เชน                   
ผลประกอบการที่ดีของบริษัทที่ออกหลักทรัพย เปนตน แตราคาที่สูงขึ้นนั้นมาจากการซื้อขาย      
หลักทรัพยโดยอําพรางวามีการซื้อขายกันจริง  

ทั้งนี้ มีบทสันนิษฐานของกฎหมายตามมาตรา 244 ที่กําหนด
ลักษณะของการกระทําอันถือเปนการอําพรางใหบุคคลทั่วไปหลงผิดตามมาตรา 253 (1) ดวย  
โดยบัญญัติวา 

“มาตรา 244  ในกรณีดังตอไปน้ี ใหถือวาเปนการอําพรางเพื่อให
บุคคลทั่วไปหลงผิดตาม มาตรา 243 (1) ดวย  

1. ทําการซื้อหรือขายหลักทรัพย ซึ่งในที่สุดบุคคลที่ไดประโยชน
จากการซื้อและขายหลักทรัพยนั้นยังคงเปนบุคคลคนเดียวกัน  

2. ส่ังซื้อหลักทรัพยโดยรูอยูแลววาตนเอง หรือผูซึ่งรวมกัน             
ไดมาสั่งขายหรือจะสั่งขายหลักทรัพยของนิติบุคคลเดียวกันหรือของโครงการจัดการกองทุนรวม          
เดียวกัน ประเภทและชนิดเดียวกัน ทั้งนี้ โดยมีจํานวนใกลเคียงกัน ราคาใกลเคียงกันและภายใน
เวลาใกลเคียงกัน  

3. ส่ังขายหลักทรัพยโดยรูอยูแลววาตนเอง หรือผูซึ่งรวมกัน           
ไดมาสั่งซื้อ หรือจะสั่งซื้อหลักทรัพยของนิติบุคคล” 

ดังนั้น การกระทําในลักษณะตอไปนี้ จึงถือวาผูกระทําการเปน                
ผูทําการซื้อขายหลักทรัพยโดยอําพรางดวย 

(1) การทําการซื้อขายตางรายการกัน แตวาผลประโยชนอยูใน
บัญชีของบุคคลเดียวกัน เชน การซื้อขายหลักทรัพยโดยใชชื่อบุคคลหลายคนทํารายการซื้อและ
รายการขายกลับไปกลับมา ทั้งที่การทํารายการซื้อขายเหลานั้นมาจากเงินของบุคคลเดียวกัน และ
สุดทายแลวเงินที่ไดจากการซื้อขายก็กลับเขามาสูบัญชีของบุคคลนั้นคนเดียว  

(2) การขายหุนบริษัทใดบริษัทหนึ่ง และซื้อหุนนั้นกลับคืนมาใน
เวลาเดียวกัน โดยมีวัตถุประสงคเพื่อเปนการสรางอุปสงคและอุปทานของหุนที่ไมเปนความจริง 
เพื่อเปนการสรางปริมาณการซื้อขายหุนใหสูงขึ้น และสรางราคาใหบุคคลอื่นเขาใจผิด ซึ่งเรียกวา 
wash sale 
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(3) การซื้อขายหลักทรัพยในลักษณะที่ตกลงนัดแนะกันวาให        

คนหนึ่งสั่งซื้อและอีกคนหนึ่งสั่งขายในปริมาณ ราคา และในเวลาที่ใกลเคียงกัน 
(4) การซื้อขายหลักทรัพยในลักษณะที่ตกลงนัดแนะกันวา ให          

คนหนึ่งสั่งขายและอีกคนหนึ่งสั่งซื้อในปริมาณ ราคา และในเวลาที่ใกลเคียงกัน 

ในประเด็นนี้ ศาลฎีกาเคยมีคําพิพากษาที่ 1766/2539 ระหวาง
พนักงานอัยการโจทก และนายสอง วัชรศรีโรจนจําเลยกับพวกรวม 12 คน ศาลฎีกาเห็นวา        
ขอความที่บัญญัติไวในมาตรา 243(1) ดังกลาว ยอมหมายความวา หามมิใหผูซื้อหรือผูขาย       
หลักทรัพยรูเห็นหรือตกลงกับบุคคลอื่นปดบังความจริง เพื่อใหบุคคลทั่วไปเขาใจวาหลักทรัพยนั้น
ไดซื้อขายกันมาก โดยที่ความจริงไมไดมีการซื้อขายกันมาก หรือปดบังความจริงเพื่อใหบุคคล       
ทั่วไปเขาใจวาราคาของหลักทรัพยนั้นเปลี่ยนแปลงสูงขึ้นหรือลดลง โดยที่ความเปนจริงราคาไมได
เปลี่ยนแปลง หรือปดบังความจริงเพื่อใหบุคคลทั่วไปเขาใจวาราคาหลักทรัพยนั้น ไมมีการ       
เปลี่ยนแปลงโดยที่ความเปนจริงราคาไดเปลี่ยนแปลงสูงขึ้นหรือลดลง หรือการซื้อขายหุนโดย     
อําพรางนั้น หมายถึงการที่ผูซื้อหรือผูขายไมมีเจตนาซื้อขายหุนกันจริง แตแกลงสงคําสั่งซื้อหรือ         
คําส่ังขายไปตลาดหลักทรัพยเพื่อหลอกลวงผูอ่ืน  

2.3.5.2 การเขาทําการซ้ือหรือขายหลักทรัพยในลักษณะตอเนื่อง   

การเขาทําการซื้อหรือขายหลักทรัพยในลักษณะตอเนื่อง (series 
of transaction) อาจเปนการกระทําโดยตนเองหรือเปนการกระทํารวมกับผูอ่ืนก็ได ซึ่งการกระทํา
ดังกลาวสงผลใหปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพย หรือราคาที่ซื้อขายหลักทรัพย
นั้น ผิดไปจากสภาพปกติหรือสภาพที่ควรจะเปนตามกลไกของตลาดหลักทรัพย จนทําใหผูอ่ืนหลง
เชื่อวามีปริมาณการซื้อขายกันมากราย จึงเขามาซื้อหรือขายหลักทรัพยนั้น ตัวอยางเชน การทํา
รายการซื้อหุน A อยางตอเนื่อง ในราคาที่สูงขึ้นเรื่อย ๆ ทําใหปริมาณการซื้อขายและราคาของหุน 
A เพิ่มสูงขึ้นมาก จนทําใหผูลงทุนรายอื่นหลงเขาใจวาเปนหุนที่ดีจึงไดเขาซื้อตาม ซึ่งเรียกวา         
มีการไลราคาขึ้นไปโดยจูงใจใหคนอื่นซื้อตามเมื่อราคาสูงมากขึ้น ผูที่ทําการไลราคาก็จะเอาหุนที่
ตัวเองไปซื้อมาออกขายในภายหลัง ซึ่งราคาสูงกวาในตอนที่ซื้อมามาก หรือในบางกรณีเปนการ
กระทําโดยทําใหราคาหลักทรัพยลดลงเรื่อย ๆ จนกระทั่งเมื่อถึงจุดที่พอใจก็เขาไปซื้อหุนนั้นกลับมา
ในราคาที่ต่ํามาก แลวจึงนํามาขายเมื่อราคาสูงขึ้นภายหลัง เชนนี้เปนตน 
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2.4 การบังคับใชกฎหมายเกี่ยวกับการปองกันกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับ
การซื้อขายหลักทรัพยในปจจุบัน 

ในปจจุบัน การบังคับใชกฎหมายเกี่ยวกับการปองกันการกระทําอันไมเปนธรรม 
เกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย แบงไดเปน 2 ลักษณะใหญ ๆ ไดแก การบังคับทางแพง (Civil 
Enforcement) และการบังคับทางอาญา (Criminal Enforcement)  

2.4.1 การบังคับทางแพง (Civil Enforcement) 
2.4.1.1 การบังคับโดยรัฐ  (Government Enforcement) 

ผูกระทําการฝาฝนบทบัญญัติเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยโดย
ใชขอมูลภายในเพื่อประโยชนของตนเองหรือผูอ่ืน ตามมาตรา 241 จะตองสงมอบผลประโยชนที่
ไดรับจากการใชขอมูลภายในในการซื้อขายหลักทรัพยนั้น ใหแกสํานักงานคณะกรรมการกํากับ
หลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (“สํานักงาน ก.ล.ต.”) ตามที่กําหนดไวในมาตรา 242 แหง             
พระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ ซึ่งบัญญัติวา 

“เพื่อมิใหบุคคลตาม มาตรา 241 วรรคสอง ไดรับประโยชนจาก
การฝาฝนมาตรา 241 วรรคหนึ่ง ใหสํานักงานมีสิทธิเรียกใหผูฝาฝนดังกลาว สงมอบผลประโยชนท่ี
ตนไดมาจากการซื้อขายหลักทรัพยนั้น หรือจากการนําขอเท็จจริงออกเปดเผยซึ่งไดกระทําภายใน
หกเดือนนับจากวันที่ตนไดลวงรูขอเท็จจริงดังกลาว และใหผูฝาฝนนั้นสงมอบผลประโยชนตามที่
สํานักงานเรียกรองภายในกําหนดเวลาที่สํานักงานกําหนด” 

จากบทบัญญัติดังกลาว แสดงวาสํานักงาน ก.ล.ต. มีอํานาจเรียก
ใหผูฝาฝนที่ทําการซื้อขายหลักทรัพยโดยใชขอมูลภายในเพื่อประโยชนตอตนเองหรือบุคคลอื่น
ตามมาตรา 241 สงมอบผลประโยชนที่ตนไดมาจากการซื้อขายหลักทรัพยนั้น หรือจากการนํา           
ขอเท็จจริงออกเปดเผย ซึ่งไดแกบุคคลดังตอไปนี้ 

(1) บุคคลใด ๆ ซึ่งจะเปนบุคคลธรรมดาหรือนิติบุคคลก็ได 
(2) บุคคลที่ถูกสันนิษฐานวาอาจเขาถึงขอมูลภายในของบริษัท         

ที่ออกหลักทรัพยไดงายกวาบุคคลทั่วไป ไดแก กลุมผูบริหารของบริษัท กลุมผูถือหุนรายใหญ  
กลุมพนักงานเจาหนาที่ และผูซึ่งเกี่ยวของกับหลักทรัพย และหรือการซื้อขายหลักทรัพยใน            
ตลาดหลักทรัพย หรือศูนยซื้อขายหลักทรัพย 
  



                                                                                                                 
                                                                                                                                                                    

22

 

                                                 

เมื่ อพิ เคราะหบทบัญญั ติ ในมาตรานี้ แล ว  พบวาสิทธิของ         
สํานักงาน ก.ล.ต. จะเกิดขึ้นไดเมื่อมีคําวินิจฉัยของศาลแลววาผูกระทําความผิดไดกระทําความผิด
ตามมาตรา 241 จริง เนื่องจากกฎหมายใชคําวา “เพื่อมิใหบุคคลตาม มาตรา 241 วรรคสอง ไดรับ
ประโยชนจากการฝาฝนมาตรา 241 วรรคหนึ่ง” ซึ่งการวินิจฉัยวาผูกระทําไดทําการฝาฝน               
บทบัญญัติมาตรา  241 วรรคหนึ่ งหรือไม  จะตองมีการดําเนินคดีอาญาจนกระทั่ งศาลมี                 
คําพิพากษากอน สํานักงาน ก.ล.ต.จึงจะสามารถดําเนินการบังคับใหผูกระทําความผิด  สงมอบ         
ผลประโยชนที่ไดรับจากการใชขอมูลภายในในการซื้อขายหลักทรัพยนั้น ใหแก สํานักงาน ก.ล.ต. 
ได ซึ่งการดําเนินคดีอาญากับผูกระทําความผิดดังกลาวเปนไปไดยากดังจะไดกลาวตอไป จึงทําให
ในปจจุบัน บทบัญญัติมาตรานี้ยังไมสามารถบังคับใชไดเทาใดนัก 

ขอพิจารณาเกี่ยวกับการบังคับทางแพงโดยรัฐ 
(1) ผูมีสิทธิฟองคดี   

ผูมีสิทธิเรียกรองตามบทบัญญัตินี้ ไดแกสํานักงาน ก.ล.ต. 
(2) กระบวนพิจารณาคดี   

การเรียกคืนผลประโยชนตามบทบัญญัตินี้  ให อํานาจ            
สํานักงาน ก.ล.ต. โดยไมจําเปนตองมีการฟองรองตอศาล แตจะตองมีผลแหงคําพิพากษามากอน
วาผูฝาฝนไดกระทําความผิดตามมาตรา 241 อยางไรก็ดี หากผูฝาฝนไมปฏิบัติตามคําสั่งของ
สํานักงานที่ออกโดยอาศัยอํานาจตามบทบัญญัติดังกลาว สํานักงาน ก.ล.ต. มีอํานาจนําคดี             
ข้ึนสูศาลได  ซึ่งศาลที่มีอํานาจในการพิจารณาควรเปนศาลที่มีอํานาจพิจารณาคดีแพง 

ในสวนของการคํานวณผลประโยชนที่ไดมาจากการซื้อขาย
หลักทรัพยโดยฝาฝนมาตรา 241 ยังไมมีความชัดเจน และยังไมเคยมีแนวการวินิจฉัยของ               
สํานักงาน ก.ล.ต.  หรือแนวคําพิพากษาของศาลที่เคยพิจารณากรณีนี้มากอน 

(3) อายุความฟองคดี   
ในเรื่องอายุความฟองรองคดีในกรณีนี้ ไมมีกําหนดไวเปน

พิเศษ จึงมีอายุความ 10 ป ตามมาตรา 193/30 แหงประมวลกฎหมายแพงและพาณิชย * 

 
* ประมวลกฎหมายแพงและพาณิชย 
มาตรา 193/30 อายุความนั้น ถาประมวลกฎหมายนี้หรือกฎหมายอื่นมิไดบัญญัติไวโดยเฉพาะ ใหมี

กําหนดสิบป 
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2.4.1.2 การบังคับโดยเอกชน (Private right of action) 

ผู เสียหายจากการกระทํ าความผิดกรณี การกระทํ าอัน ไม            
เปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยมีสิทธิฟองเรียกคาเสียหายจากผูกระทําความผิดไดตาม
ประมวลกฎหมายแพงและพาณิชยวาดวยละเมิด* ซึ่งผูเสียหายรายยอยแตละรายจะตองฟอง
ละเมิดตอผูกระทําความผิดเอง** แยกคดีเปนราย ๆ ไป ซึ่งนับวาเปนการยากลําบากของผูเสียหาย
ในการหาพยานหลักฐานตาง ๆ เพื่อพิสูจนตอศาล รวมทั้งคาใชจายและเวลาที่ตองเสียไปใน
ระหวางการพิจารณาคดี  ทั้งนี้ ผูที่ไดรับความเสียจากการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการ         
ซื้อขายหลักทรัพยสวนใหญจะเปนผูลงทุนรายยอย ซึ่งปริมาณความเสียหายในแตละรายจะไมสูง
มากแตเกิดผลกระทบตอผูเสียหายจํานวนมากราย และเกิดความเสียหายตอเสถียรภาพของ    
ตลาดหลักทรัพย  (Market  Integrity) แลว  อีกทั้ งการคํานวณคาเสียหายก็ เปนไปไดยาก                
ความยุงยากเหลานี้เปนเหตุใหใหไมคอยมีกรณีที่ผูเสียหายรายยอยฟองเรียกคาเสียหายจาก           
ผูกระทําความผิด และแมวาจะมีการฟองรองสําเร็จจนผูกระทําความผิดตองชดใชคาเสียหาย           
จํานวนเงินซึ่งเปนคาเสียหายดังกลาวก็เปนเพียงเงินกําไรซึ่งเปนสวนที่ผูกระทําความผิดไมสมควร
ไดอยูแลว ทําใหผูกระทําความผิดเกิดความรูสึกวาไมกอใหเกิดผลเสียถาจะเสี่ยงกระทําความผิด 
ดังนั้น  ในแงของการปองปรามการกระทําความผิดจึงไมอาจเยียวยาโดยกระบวนการ                 
เรียกคาเสียหายของผูเสียหายได คงไดแตเพียงการชดเชยความเสียหายเทานั้น 

 
* ประมวลกฎหมายแพงและพาณิชย 
มาตรา 420 ผูใดจงใจหรือประมาทเลินเลอทําตอบุคคลอื่นโดยผิดกฎหมาย ใหเขาเสียหายแกชีวิต       

ก็ดี แกรางกายก็ดี อนามัยก็ดี เสรีภาพก็ดี ทรัพยสินหรือสิทธิอยางใดอยางหนึ่งก็ดี ทานวาผูนั้นทําละเมิดจึงตอง
ใชคาสินไหมทดแทนเพื่อการนั้น 

** ในปจจุบันกฎหมายรองรับการดําเนินคดีแบบกลุม  (Class Action) ในการดําเนินคดีกรณี            
ความผิดเกี่ยวกับหลักทรัพยยังไมมีผลใชบังคับ อยางไรก็ดี ในรางกฎหมายดังกลาวก็เปนเพียงใหผูเสียคนใด        
คนหนึ่งเปนตัวแทนในการฟองคดีเทานั้น ซึ่งการแสวงหาพยานหลักฐานตาง ๆ ก็ยังคงดําเนินการไดยาก 
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ขอพิจารณาเกี่ยวกับการฟองเรียกคาเสียหายโดยเอกชน 
(1) ผูมีสิทธิฟองคดี   

 ผูมีสิทธิเรียกรองในกรณีนี้ไดแกผูไดรับความเสียหายจากการ
กระทําของผูฝาฝนบทบัญญัติที่เกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย 

(2) กระบวนพิจารณาคดี   
ศาลที่มีเขตอํานาจคือศาลที่มีอํานาจพิจารณาคดีแพงตาม

พระธรรมนูญศาลยุติธรรม ประกอบกับประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพง* ไดแก 
1. ศาลแขวง ในการพิจารณาพิพากษาคดีแพง ซึ่งราคา

ทรัพยสินที่พิพาทหรือจํานวนเงินที่ฟองไมเกินสามแสนบาท ตามมาตรา 17 ประกอบกับมาตรา 25 
แหงพระธรรมนูญศาลยุติธรรม** 

 

(1) 

(2) 

* ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพง  
“มาตรา 2 หามมิใหเสนอคําฟองตอศาลใด เวนแต 

เมื่อไดพิจารณาถึงสภาพแหงคําฟองและชั้นของศาลแลว ปรากฏวาศาลนั้นมีอํานาจที่จะพิจารณา
พิพากษาคดีนั้นตามบทบัญญัติแหงกฎหมายวาดวยพระธรรมนูญศาลยุติธรรม และ 

เมื่อไดพิจารณาถึงคําฟองแลว ปรากฏวาคดีนั้นอยูในเขตศาลนั้น ตามบทบัญญัติแหงประมวล
กฎหมายนี้วาดวยศาลที่จะรับคําฟอง และตามบทบัญญัติแหงกฎหมายที่กําหนดเขตศาลดวย 

** พระธรรมนูญศาลยุติธรรม 
มาตรา 17  ศาลแขวงมีอํานาจพิจารณาพิพากษาคดีและมีอํานาจทําการไตสวนหรือมีคําส่ังใด ๆ ซึ่ง       

ผูพิพากษาคนเดียวมีอํานาจ ตามที่กําหนดไวในมาตรา 24 และมาตรา 26 วรรคหนึ่ง 
มาตรา 25 ในศาลชั้นตน ผูพิพากษาคนเดียวเปนองคคณะมีอํานาจเกี่ยวแกคดีซึ่งอยูในอํานาจของ 

ศาลนั้น ดังตอไปนี้ 
(1) ไตสวนและวินิจฉัยชี้ขาดคํารองหรือคําขอที่ยื่นตอศาลในคดีทั้งปวง 
(2) ไตสวนและมีคําส่ังเกี่ยวกับวิธีการเพื่อความปลอดภัย 
(3) ไตสวนมูลฟองและมีคําส่ังในคดีอาญา 
(4) พิจารณาพิพากษาคดีแพง ซึ่งราคาทรัพยสินที่พิพาทหรือจํานวนเงินที่ฟองไมเกินสามแสนบาท 

ราคาทรัพยสินที่พิพาทหรือจํานวนเงินดังกลาวอาจขยายไดโดยการตราเปนพระราชกฤษฎีกา 
(5) พิจารณาพิพากษาคดีอาญา ซึ่งกฎหมายกําหนดอัตราโทษอยางสูงไวใหจําคุกไมเกินสามปหรือ

ปรับไมเกินหกหมื่นบาท หรือทั้งจําทั้งปรับ แตจะลงโทษจําคุกเกินหกเดือน หรือปรับไมเกินหนึ่งหมื่นบาท หรือ          
ทั้งจําทั้งปรับ ซึ่งโทษจําคุกหรือปรับอยางใดอยางหนึ่งหรือทั้งสองอยางเกินอัตราที่กลาวแลวไมได 

ผูพิพากษาประจําศาลไมมีอํานาจตาม (3) (4) หรือ (5) 
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2. ศาลจังหวัด  ในการพิจารณาคดีแพงที่ ไมอยู ในเขต
อํานาจของศาลแพง ศาลแพงกรุงเทพใต ศาลแพงธนบุรี และศาลจังหวัดมีนบุรี ตามมาตรา 18 
แหงพระธรรมนูญศาลยุติธรรม* 

3. ศาลแพง ในการพิจารณาคดีแพง ที่ไมอยูในทองที่ที่อยู
ในเขตศาลแพงกรุงเทพใต ศาลแพงธนบุรี ศาลจังหวัดมีนบุรี และศาลจังหวัดอ่ืน รวมถึงการ
พิจารณาคดีแพงที่ศาลแพงใชดุลพินิจยอมรับคดีไวพิจารณาแลว** ตามมาตรา 19 ประกอบกับ
มาตรา 16 แหงพระธรรมนูญศาลยุติธรรม*** 

 
*พระธรรมนูญศาลยุติธรรม 
มาตรา 18  ศาลจังหวัดมีอํานาจพิจารณาคดีแพงและคดีอาญาทั้งปวงที่มิไดอยูในอํานาจของศาล            

ยุติธรรมอื่น 
** คําพิพากษาฎีกาที่  379/2525  ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพง มาตรา  4 นั้น  เปน              

บทบัญญัติที่ใชแกศาลทั่วไป แตสําหรับอํานาจศาลแพงนั้น ยังมีอํานาจพิจารณาพิพากษาคดีที่เกิดขึ้นนอกเขต
ศาลแพงดวย ตามพระธรรมนูญศาลยุติธรรม มาตรา 14(4) คดีที่เกิดนอกเขตศาลแพง และจําเลยมีภูมิลําเนา
นอกเขตศาลแพง เมื่อศาลแพงรับฟองและดําเนินกระบวนพิจารณาสืบพยานโจทกจําเลยจนเสร็จ ดังนี้แสดงวา
ศาลแพงใชดุลพินิจยอมรับพิจารณาพิพากษาคดีดังกลาวตามพระธรรมนูญศาลยุติธรรมมาตรา 14(4) แลว 

หมายเหตุ  : มาตรา  14(4) ถูกยกเลิกไป  และมี ขอความในทํ านองเดี ยวกับมาตรา  16 แห ง                      
พระธรรมนูญศาลยุติธรรม ฉบับปจจุบัน 

*** พระธรรมนูญศาลยุติธรรม 
มาตรา 16  ศาลชั้นตนมีเขตตามที่พระราชบัญญัติจัดตั้งศาลนั้นกําหนดไว ศาลแพงและศาลอาญา          

มีเขตตลอดทองที่กรุงเทพมหานคร นอกจากทองที่ที่อยูในเขตของศาลแพงกรุงเทพใต  ศาลแพงธนบุ รี             
ศาลอาญากรุงเทพใต ศาลอาญาธนบุรี ศาลจังหวัดมีนบุรี และศาลยุติธรรมอื่นตามที่พระราชบัญญัติจัดตั้ง           
ศาลนั้นกําหนดไว 

ในกรณีที่มีการยื่นฟองคดีตอศาลแพงหรือศาลอาญา และคดีนั้นเกิดขึ้นนอกเขตของศาลแพงหรือ        
ศาลอาญา ศาลแพงหรือศาลอาญาแลวแตกรณี อาจใชดุลพินิจยอมรับไวพิจารณาพิพากษาหรือมีคําส่ังโอนคดี          
ไปยังศาลยุติธรรมอื่นที่มีเขตอํานาจ 

ในกรณีที่มีการยื่นฟองคดีตอศาลจังหวัด และคดีนั้นเกิดขึ้นในเขตของศาลแขวงและอยูในอํานาจของ
ศาลแขวง ใหศาลจังหวัดนั้นมีคําส่ังโอนคดีไปยังศาลแขวงที่มีเขตอํานาจ 

มาตรา 19  ศาลแพง ศาลแพงกรุงเทพใต และศาลแพงธนบุรี มีอํานาจพิจารณาพิพากษาคดีแพง             
ทั้งปวงและคดีอื่นใดที่มิไดอยูในอํานาจของศาลยุติธรรมอื่น 

ศาลอาญา ศาลอาญากรุงเทพใต และศาลอาญาธนบุรีมีอํานาจพิจารณาพิพากษาคดีอาญาทั้งปวง          
ที่มิไดอยูในอํานาจของศาลยุติธรรมอื่น รวมท้ังคดีอื่นใดที่มีกฎหมายบัญญัติใหอยูในอํานาจของศาลที่มีอํานาจ
พิจารณาคดีอาญา แลวแตกรณี 
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4. ศาลแพงกรุงเทพใต ศาลแพงธนบุรี และศาลจังหวัด        
มีนบุรี ในการพิจารณาคดีแพงที่ไมอยูในอํานาจศาลยุติธรรมอ่ืน ตามมาตรา 19 แหงพระธรรมนูญ
ศาลยุติธรรม 

5. ทั้งนี้  ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพงยังได
กําหนดเขตอํานาจศาลในการพิจารณาคดีแพงไวดวย ไดแก ศาลที่จําเลยมีภูมิลําเนาอยูในเขตศาล 
หรือศาลที่มูลคดี*เกิดในเขตศาลไมวาจําเลยจะมีภูมิลําเนาอยูในเขตศาลหรือไม ตามมาตรา 4 (1)** 
แหงประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพง 

ในสวนของกระบวนวิธีพิจารณาเปนไปตามที่กําหนดไวใน
ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพง*** ดังนั้น มาตรฐานการพิสูจนพยานหลักฐานจึงเปนการ
ชั่งน้ําหนักพยานหลักฐานตามมาตรา 104**** แหงประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพง            
กลาวคือศาลจะวินิจฉัยพยานหลักฐานทั้งปวงวาขอเท็จจริงนาเชื่อวาเปนอยางที่คูความฝายไหน
อาง ในคดีแพงถาศาลเห็นวาพยานฝายไหนมีเหตุผลนาเชื่อกวาก็ตัดสินใหฝายนั้นชนะคดี8  

 
* มูลคดี หมายถึงเหตุอันเปนที่มาแหงการโตแยงสิทธิ อันจะทําใหโจทกเกิดอํานาจฟอง 
** มาตรา 4  เวนแตจะมีบทบัญญัติเปนอยางอื่น 
(1) คําฟอง ใหเสนอตอศาลที่จําเลยมีภูมิลําเนาอยูในเขตศาล หรือตอศาลที่มูลคดีเกิดขึ้นในเขตศาล

ไมวาจําเลยจะมีภูมิลําเนาอยูในราชอาณาจักรหรือไม 
(2) คํารองขอ ใหเสนอตอศาลที่มูลคดีเกิดขึ้นในเขตศาล หรือตอศาลที่ ผูรองมีภูมิลําเนาอยูใน          

เขตศาล 
*** ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพง  
มาตรา 55  เม่ือมีขอโตแยงเกิดขึ้นเกี่ยวกับสิทธิหรือหนาที่ของบุคคลใดตามกฎหมายแพง หรือบุคคลใด

จะตองใชสิทธิทางศาล บุคคลนั้นชอบที่จะเสนอคดีของตนตอศาลสวนแพงที่มีเขตอํานาจได ตามบทบัญญัติแหง
กฎหมายแพงและประมวลกฎหมายนี้ 

**** ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพง 
มาตรา 104  ใหศาลมีอํานาจเต็มที่ในอันที่จะวินิจฉัยวาพยานหลักฐานที่คูความนํามาสืบนั้นจะ          

เกี่ยวกับประเด็นและเปนอันเพียงพอใหเชื่อฟงเปนยุติไดหรือไม แลวพิพากษาไปตามนั้น 
8 โสภณ รัตนากร,  คําอธิบายกฎหมายลักษณะพยาน,(กรุงเทพมหานคร: สํานักพิมพนิติบรรณการ, 

2539), หนา 15. 
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ทั้งนี้ ภาระการพิสูจนหรือหนาที่ของคูความที่จะตองพิสูจน 
ขอเท็จจริงตามขออางของตนใหมีน้ําหนักดีกวาพยานหลักฐานของอีกฝายหนึ่งตกอยูแกฝายที่
กลาวอางขอเท็จจริงตามมาตรา 84 แหงประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพง* ตัวอยางเชน 
โจทกฟองเรียกคาเสียหายที่จําเลยขับรถยนตชนรถยนตของโจทกซึ่งเปนคดีละเมิด โจทกก็ตอง
บรรยายฟองใหไดความวาจําเลยขับรถโดยจงใจหรือประมาทเลินเลออยางไร และกอใหเกิดความ
เสียหายแกรถของโจทกอยางไร ตามบทบัญญัติของมาตรา 420 แหงประมวลกฎหมายแพงและ
พาณิชย หากจําเลยใหการปฏิเสธฟองของโจทก โจทกก็มีภาระการพิสูจนที่จะตองนําพยาน       
หลักฐานมาสืบใหเห็นวาจําเลยขับรถโดยจงใจหรือประมาทและโจทกเสียหายเพียงใด และเพื่อจะ
ชนะคดี โจทกตองนําสืบพยานใหมีน้ําหนักยิ่งกวาพยานของจําเลยดวย 

ภาระการพิสูจนของโจทกตามตัวอยาง อาจกลาวไดวาขึ้นอยู
กับคําคูความ คือคําฟองและคําใหการดวย ขอเท็จจริงใดที่โจทกไมไดกลาวมาในคําฟองก็ไมเปน
ประเด็น และขอเท็จจริงในคําฟองที่จําเลยรับโดยคําใหการก็ไมเปนประเด็นขอพิพาทอันจะตองสืบ
พยานกัน ภาระการพิสูจนจึงขึ้นอยูกับคําคูความดวย9 

ในสวนของคาเสียหายเปนไปตามหลักในมาตรา 438 แหง
ประมวลกฎหมายแพงและพาณิชยซึ่งบัญญัติไววา   

“คาสินไหมทดแทนจะพึงใชไดโดยสถานใดเพียงใดนั้น ให
ศาลวินิจฉัยตามควรแกพฤติการณและความรายแรงแหงละเมิด 

อนึ่ง คาสินไหมทดแทนนั้น ไดแก การคืนทรัพยอันผูเสียหาย
ตองเสียไปเพราะละเมิด หรือใชราคาทรัพยสินนั้น รวมทั้งคาเสียหายอันจะพึงบังคับใชเพื่อความ
เสียหายอยางใดๆ อันไดกอข้ึนนั้นดวย”  

 
* ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพง 
มาตรา 84  ถาคูความฝายใดฝายหนึ่งกลาวอางขอเท็จจริงอยางใด ๆ เพื่อสนับสนุนคําฟองหรือคําให

การของตน ใหหนาที่นําสืบขอเท็จจริงนั้นตกอยูแกคูความอีกฝายที่กลาวอาง แตวา 
(1) คูความไมตองพิสูจนขอเท็จจริงซึ่งเปนที่รูกันอยูทั่วไป หรือซ่ึงศาลไมอาจโตแยงได หรือซ่ึงศาล 

เห็นวาคูความอีกฝายหนึ่งไดรับแลว 
(2) ถามีขอสันนิษฐานไวในกฎหมายเปนคุณแกคูความฝายใด คูความฝายนั้นตองพิสูจนแตเพียงวา

ตนไดปฏิบัติตามเงื่อนไขแหงการที่ตนจะไดรับประโยชนจากขอสันนิษฐานนั้นครบถวนแลว 
9 เร่ืองเดียวกัน, หนา 57. 
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(3) อายุความฟองคดี  เปนไปตามที่กําหนดไวในมาตรา 448 

แหงประมวลกฎหมายแพงและพาณิชย ซึ่งบัญญัติไววา 
“สิทธิเรียกรองคาเสียหายอันเกิดแตมูลละเมิดนั้น ทานวาขาด

อายุความเมื่อพนปหนึ่งนับแตวันที่ผูตองเสียหายรูถึงการละเมิดและรูตัวผูจะพึงตองใชคาสินไหม
ทดแทน หรือเมื่อพนสิบปนับแตวันทําละเมิด   

แตถาเรียกรองคาเสียหายในมูลอันเปนความผิดมีโทษตาม
กฎหมายลักษณะอาญา และมีกําหนดอายุความทางอาญายาวกวาที่กลาวมานั้นไซร ทานใหเอา
อายุความที่ยาวกวานั้นมาบังคับ” 

2.4.1.3 การดําเนินคดีแบบกลุมในการฟองคดีเกี่ยวกับหลักทรัพย 
(Class Action) 

ขณะนี้รางพระราชบัญญัติการดําเนินคดีแบบกลุมในการฟองคดี
เกี่ยวกับหลักทรัพย พ.ศ. .. กําลังอยูในระหวางการพิจารณายกราง ซึ่งพระราชบัญญัติฉบับนี้มี
สาระสําคัญ ดังนี้ 

(1) ใหมีการฟองคดีแบบกลุมในคดีที่เกี่ยวกับหลักทรัพยได โดย
เปนการกําหนดใหผูลงทุนรายใดรายหนึ่งอาจฟองคดีเพื่อตนเองและเพื่อผูลงทุนรายอื่นที่อยูใน
สถานการณเดียวกัน (เปนผูเสียหายจากขอเท็จจริงและอาศัยขอกฎหมายเดียวกัน)  โดยผูลงทุน
รายอื่นไมจําตองมอบหมายใหมีการดําเนินคดีแทนและไมจําตองเขามาในคดี  (ไมใชคูความใน
คดี) และใหผลของคําพิพากษาผูกพันผูลงทุนรายอื่นที่ไมไดเขาเปนคูความในคดีดวย 

(2) รองรับใหการดําเนินคดีแบบกลุมสามารถดําเนินไปไดภายใต
ระบบศาลและวิธีพิจารณาความตามประมวลกฎหมายวิธีพิจาณาความแพงที่มีอยูในปจจุบัน   

(3) การสรางสิ่งที่เปนแรงจูงใจใหแกผูลงทุนและทนายความใน
การที่จะผลักดันใหมีการดําเนินคดีแบบกลุม  โดยการสรางแรงจูงใจใหแกผูลงทุนที่เปนโจทกและ
ทนายความ  (ในฐานะที่เปนทนายฝายโจทกที่มีบทบาทอยางสําคัญ ในการดําเนินคดีแบบกลุม)  
ในอันที่จะไดรับประโยชนหากมีการดําเนินคดีแบบกลุมเกิดขึ้น  โดยประโยชนที่ผูลงทุนที่เปนโจทก
จะไดรับคือ ใหทนายความฝายโจทกทดรองจายเงินคาใชจายในการดําเนินคดีใหโจทกไปกอนได  
และเมื่อชนะคดีทนายความจะไดรับคืนเงินที่ออกใหไปกอนนั้นจากเงินรางวัลที่ศาลพิพากษาให
เปนจํานวนเงินตามสัดสวนกับจํานวนเงินทั้งหมดที่ศาลพิพากษาใหโจทกและสมาชิกของกลุม 
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2.4.2 การบังคับทางอาญา (Criminal Enforcement) 

ความผิดทางอาญาสําหรับกรณีการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการ             
ซื้อขายหลักทรัพยตามบทบัญญัติแหงพระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ มีกําหนดไวในมาตรา 296 
ความวา 

“ผูใดฝาฝนมาตรา 238 มาตรา 239 มาตรา 240 มาตรา 241 หรือมาตรา 
243 ตองระวางโทษจําคุกไมเกินสองป หรือปรับเปนเงินไมเกินสองเทาของผลประโยชนที่บุคคล 
นั้น ๆ ไดรับไว หรือพึงจะไดรับเพราะการกระทําฝาฝนดังกลาว แตทั้งนี้คาปรับดังกลาวตองไมนอย
กวาหาแสนบาท หรือทั้งจําทั้งปรับ”   

ในการดําเนินการดังกลาว สํานักงาน ก.ล.ต. เปนผูมีอํานาจหนาที่ในการ
ดําเนินการตรวจสอบและรวบรวมพยานหลักฐานเพื่อดําเนินคดีอาญาตอศาล โดยขั้นตอนของการ
ดําเนินการคือ สํานักงาน ก.ล.ต. โดยคณะกรรมการตรวจสอบและคดีพิจารณาแลว เห็นควร
ดําเนินการเอาผิดกับผูตองสงสัยวากระทําความผิด สํานักงาน ก.ล.ต.จะใหมีการเปรียบเทียบปรับ
กอน หากผูตองสงสัยไมเขารับการเปรียบเทียบปรับ สํานักงาน ก.ล.ต.ก็จะดําเนินการกลาวโทษตอ
พนักงานสอบสวน สํานักงานตํารวจแหงชาติ หากพนักงานสอบสวนเห็นควรสงฟองก็จะสงเรื่องตอ

พนักงานอัยการเพื่อพิจารณาสั่งฟองตอศาลอาญาตอไป  

ขอพิจารณาเกี่ยวกับการบังคับทางอาญา 
2.4.2.1 ผูมีสิทธิฟองคดี   

ตามประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความอาญา ผูมีสิทธิฟองคดี
อาญาคือ 1. พนักงานอัยการ และ 2. ผูเสียหาย * 

 
* ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความอาญา  

 มาตรา 28  บุคคลเหลานี้มีอํานาจฟองคดีอาญาตอศาล 
(1) พนักงานอัยการ 
(2) ผูเสียหาย 
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ผูเสียหายหมายถึงบุคคลผูได รับความเสียหายเนื่องจากการ
กระทําผิดฐานใดฐานหนึ่ง รวมทั้งบุคคลอื่นที่มีอํานาจจัดการแทนได*  ในกรณีความผิดตอรัฐ ซึ่งมี
ลักษณะของความผิดเห็นไดชัดวาเปนความผิดตอรัฐโดยตรง รัฐเทานั้นเปนผูเสียหาย เชน ความ
ผิดตอพระราชบัญญัติกูยืมเงินอันเปนการฉอโกงประชาชน (ฎีกาที่ 3447/2530 ประชุมใหญ) 
ความผิดตอพระราชบัญญัติจัดหางานและคุมครองคนงาน (ฎีกาที่ 2613/2532) ความผิดตอ         
พระราชบัญญัติอาวุธปน (ฎีกาที่ 191/2531) เปนตน  

การกระทําความผิดบทบัญญัติวาดวยการกระทําอันไมเปนธรรม
เกี่ยวกับหลักทรัพยตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ มีลักษณะที่เปนความผิดตอรัฐ ผูมีสิทธิฟอง
คดีตามบทบัญญัติดังกลาวจึงไดแกพนักงานอัยการ 

2.4.2.2 กระบวนพิจารณาคดี   

ศาลที่มีเขตอํานาจคือศาลที่มีอํานาจพิจารณาคดีอาญาตาม        
พระธรรมนูญศาลยุติธรรม ประกอบกับประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความอาญา** ไดแก 

(1) ศาลแขวง ในการพิจารณาพิพากษาคดีอาญา  ซึ่งกฎหมาย
กําหนดอัตราโทษอยางสูงไวใหจําคุกไมเกิน 3 ป หรือปรับไมเกิน 60,000 บาท หรือทั้งจําทั้งปรับ 
ตามมาตรา 17 ประกอบกับมาตรา 25 แหงพระธรรมนูญศาลยุติธรรม*** 

 
* ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความอาญา  
มาตรา 2 ในประมวลกฎหมายนี้ 
 ฯลฯ  ฯลฯ 
(4)  “ผูเสียหาย”  หมายความถึงบุคคลผูไดรับความเสียหายเนื่องจากการกระทําผิดฐานใดฐานหนึ่ง 

รวมทั้งบุคคลอื่นที่มีอํานาจจัดการแทนได ดั่งบัญญัติไวในมาตรา 4, 5 และ 6 
 ฯลฯ  ฯลฯ 
** ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความอาญา  
มาตรา 157 การฟองคดีอาญาใหยื่นฟองตอศาลใดศาลหนึ่งที่มีอํานาจตามบทบัญญัติแหงประมวล

กฎหมายนี้หรือกฎหมายอื่น 
*** พระธรรมนูญศาลยุติธรรม 
มาตรา 17  ศาลแขวงมีอํานาจพิจารณาพิพากษาคดีและมีอํานาจทําการไตสวนหรือมีคําส่ังใด ๆ ซึ่งผู

พิพากษาคนเดียวมีอํานาจ ตามที่กําหนดไวในมาตรา 24 และมาตรา 26 วรรคหนึ่ง 
มาตรา 25  ในศาลชั้นตน ผูพิพากษาคนเดียวเปนองคคณะมีอํานาจเกี่ยวแกคดีซึ่งอยูในอํานาจของ

ศาลนั้น ดังตอไปนี้ 
(1) ไตสวนและวินิจฉัยชี้ขาดคํารองหรือคําขอที่ยื่นตอศาลในคดีทั้งปวง 
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(2) ศาลจังหวัด ในการพิจารณาคดีอาญาที่ไมอยูในเขตอํานาจ
ของศาลอาญา ศาลอาญากรุงเทพใต ศาลอาญาธนบุรี และศาลจังหวัดมีนบุรี ตามมาตรา 18* 
แหงพระธรรมนูญศาลยุติธรรม 

(3) ศาลอาญา ในการพิจารณาคดีอาญา ที่ไมอยูในทองที่ที่อยูใน
เขตศาลอาญากรุงเทพใต ศาลอาญาธนบุรี ศาลจังหวัดมีนบุรี และศาลจังหวัดอื่น รวมถึงการ
พิจารณาคดีอาญาที่ศาลอาญาใชดุลพินิจยอมรับคดีไวพิจารณาแลว ตามมาตรา 19 ประกอบกับ
มาตรา 16 แหงพระธรรมนูญศาลยุติธรรม** 

 
(2) ไตสวนและมีคําส่ังเกี่ยวกับวิธีการเพื่อความปลอดภัย 
(3) ไตสวนมูลฟองและมีคําส่ังในคดีอาญา 
(4) พิจารณาพิพากษาคดีแพง ซึ่งราคาทรัพยสินที่พิพาทหรือจํานวนเงินที่ฟองไมเกินสามแสนบาท 

ราคาทรัพยสินที่พิพาทหรือจํานวนเงินดังกลาวอาจขยายไดโดยการตราเปนพระราชกฤษฎีกา 
(5) พิจารณาพิพากษาคดีอาญา ซึ่งกฎหมายกําหนดอัตราโทษอยางสูงไวใหจําคุกไมเกินสามปหรือ

ปรับไมเกินหกหมื่นบาท หรือทั้งจําทั้งปรับ แตจะลงโทษจําคุกเกินหกเดือน หรือปรับไมเกินหนึ่งหมื่นบาท หรือ         
ทั้งจําทั้งปรับ ซึ่งโทษจําคุกหรือปรับอยางใดอยางหนึ่งหรือทั้งสองอยางเกินอัตราที่กลาวแลวไมได 

ผูพิพากษาประจําศาลไมมีอํานาจตาม (3) (4) หรือ (5) 
* มาตรา 18  ศาลจังหวัดมีอํานาจพิจารณาคดีแพงและคดีอาญาทั้งปวงที่มิไดอยูในอํานาจของศาล       

ยุติธรรมอื่น 
** มาตรา 16  ศาลชั้นตนมีเขตตามที่พระราชบัญญัติจัดตั้งศาลนั้นกําหนดไว ศาลแพงและศาลอาญา   

มีเขตตลอดทองที่กรุงเทพมหานคร นอกจากทองที่ที่อยูในเขตของศาลแพงกรุงเทพใต ศาลแพงธนบุรี ศาลอาญา
กรุงเทพใต ศาลอาญาธนบุรี ศาลจังหวัดมีนบุรี และศาลยุติธรรมอื่นตามที่พระราชบัญญัติจัดตั้งศาลนั้น          
กําหนดไว 

ในกรณีที่มีการยื่นฟองคดีตอศาลแพงหรือศาลอาญา และคดีนั้นเกิดขึ้นนอกเขตของศาลแพงหรือ       
ศาลอาญา ศาลแพงหรือศาลอาญาแลวแตกรณี อาจใชดุลพินิจยอมรับไวพิจารณาพิพากษาหรือมีคําส่ังโอนคดี          
ไปยังศาลยุติธรรมอื่นที่มีเขตอํานาจ 

ในกรณีที่มีการยื่นฟองคดีตอศาลจังหวัด และคดีนั้นเกิดขึ้นในเขตของศาลแขวงและอยูในอํานาจของ
ศาลแขวง ใหศาลจังหวัดนั้นมีคําส่ังโอนคดีไปยังศาลแขวงที่มีเขตอํานาจ 

มาตรา 19  ศาลแพง ศาลแพงกรุงเทพใต และศาลแพงธนบุรี มีอํานาจพิจารณาพิพากษาคดีแพง             
ทั้งปวงและคดีอื่นใดที่มิไดอยูในอํานาจของศาลยุติธรรมอื่น 

ศาลอาญา ศาลอาญากรุงเทพใต และศาลอาญาธนบุรีมีอํานาจพิจารณาพิพากษาคดีอาญาทั้งปวง          
ที่มิไดอยูในอํานาจของศาลยุติธรรมอื่น รวมท้ังคดีอื่นใดที่มีกฎหมายบัญญัติใหอยูในอํานาจของศาลที่มีอํานาจ
พิจารณาคดีอาญา แลวแตกรณี 
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(4) ศาลอาญากรุงเทพใต ศาลอาญาธนบุรี และศาลจังหวัดมีน
บุรี ในการพิจารณาคดีอาญาที่ไมอยูในอํานาจศาลยุติธรรมอื่น ตามมาตรา 19 แหงพระธรรมนูญ
ศาลยุติธรรม 

(5) ทั้งนี้ ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความอาญายังไดกําหนด
เขตอํานาจศาลในการพิจารณาคดีอาญาไวดวย ไดแก ศาลที่ความผิดเกิดขึ้น อางหรือเช่ือวาไดเกิด
ข้ึนในเขตศาลนั้นตามมาตรา 22* แหงประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความอาญา เวนแต หาก
จําเลยมีที่อยูหรือถูกจับในทองที่อ่ืน ฟองที่ศาลที่เปนที่อยูของจําเลยหรือศาลในเขตที่ถูกจับก็ได 
และในกรณีที่ความผิดเกิดขึ้นนอกราชอาณาจักรไทย ฟองที่ศาลอาญา หากมีการสอบสวนใน        
ทองที่ใด ฟองที่ศาลที่การสอบสวนไดกระทําลงก็ได 

ในสวนของกระบวนวิธีพิจารณาเปนไปตามที่กําหนดไวในประมวล
กฎหมายวิธีพิจารณาความอาญา มาตรฐานการพิสูจนพยานหลักฐานจึงมีความเครงครัด โดยศาล
ตองพิจารณาพยานหลักฐานของฝายโจทกวาสามารถฟงไดวาจําเลยกระทําความผิดจริง          
โดยปราศจากขอสงสัยจึงจะสามารถลงโทษจําเลยได หากการสืบพยานหลักฐานหลักฐานของ 
ฝายโจทกยังมีขอสงสัยอยูศาลก็ตองยกฟองโจทก ตามมาตรา 227** แหงประมวลกฎหมาย                
วิธีพิจารณาความอาญา 

 
* ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความอาญา 
มาตรา 22  เมื่อความผิดเกิดขึ้น อางหรือเชื่อวาไดเกิดขึ้นในเขตอํานาจของศาลใด ใหชําระที่ศาลนั้น 

แตถา 
(1) เมื่อจําเลยมีที่อยูหรือถูกจับในทองที่หนึ่งหรือเมื่อเจาพนักงานทําการสอบสวนในทองที่หนึ่งนอก

เขตของศาลดังกลาวแลว จะชําระที่ศาลซึ่งทองที่นั้น ๆ อยูในเขตอํานาจก็ได 
(2) เมื่อความผิดเกิดขึ้นนอกราชอาณาจักรไทย ใหชําระคดีนั้นที่ศาลอาญา ถาการสอบสวนไดกระทํา

ลงในทองที่หนึ่งซึ่งอยูในเขตของศาลใด ใหชําระที่ศาลนั้นไดดวย 
** ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความอาญา 
มาตรา 227  ใหศาลใชดุลพินิจวินิจฉัยชั่งน้ําหนักพยานหลักฐานทั้งปวง อยาพิพากษาลงโทษจนกวาจะ

แนใจวามีการกระทําผิดจริง และจําเลยเปนผูกระทําความผิดนั้น  
เมื่อมีความสงสัยตามสมควรวาจําเลยไดกระทําผิดหรือไม ใหยกประโยชนแหงความสงสัยนั้นใหจําเลย 
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2.4.2.3 อายุความฟองคดี   

เปนไปตามที่กําหนดไวในประมวลกฎหมายอาญา มาตรา 95 ซึ่ง
บัญญัติวา  

“ในคดีอาญา ถามิไดฟองและไดตัวผูกระทําความผิดมายังศาล
ภายในกําหนดดังตอไปนี้ นับแตวันกระทําความผิด เปนอันขาดอายุความ 

(1) ยี่ สิบป  สํ าหรับความผิดตองระวางโทษประหารชี วิต           
จําคุกตลอดชีวิต หรือจําคุกยี่สิบป 

(2) สิบหาป สําหรับความผิดตองระวางโทษจําคุกกวาเจ็ดปแต 
ยังไมถึงยี่สิบป 

(3) สิบป สําหรับความผิดตองระวางโทษจําคุกกวาหนึ่งปถึงเจ็ดป 
(4) หาป สําหรับความผิดตองระวางโทษจําคุกกวาหนึ่งเดือนถึง

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

หนึ่งเดือนลงมาหรือตองระวางโทษอยางอื่น ถาไดฟองและไดตัวผูกระทําความผิดมายังศาลแลว  
ผูกระทําความผิดหลบหนีหรือวิกลจริต และศาลสั่งงดการพิจารณาไวจนเกินกําหนดดังกลาวแลว
นับแตวันที่หลบหนีหรือวันที่ศาลสั่งงดการพิจารณาก็ใหถือวาเปนอันขาดอายุความเชนเดียวกัน” 

เนื่องจากความผิดเกี่ยวกับการกระทําอันเปนธรรมเกี่ยวกับการ       
ซื้อขายหลักทรัพย มีโทษจําคุกไมเกินสองป* ดังนั้น จึงมีอายุความสิบป  

2.5 ปญหาและอุปสรรคในการบังคับใชกฎหมาย 

นับแตวันที่พระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ มีผลบังคับใชเมื่อวันที่ 16 พฤษภาคม 2535                
เปนตนมา มีคดีที่เกี่ยวของกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับซื้อขายหลักทรัพยหลายกรณี           
แตจากขอมูลทางสถิติพบวาการบังคับใชกฎหมายในสวนของการดําเนินคดีกรณีการกระทํา           
อันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยสามารถดําเนินการไดเฉพาะกรณีที่ผูกระทําความผิด
ยอมรับผิดและใหเปรียบเทียบปรับ แตในสวนของการกลาวโทษผูกระทําความผิดตอพนักงาน 

 
* พระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535  
มาตรา 296  ผูใดฝาฝนมาตรา 238 มาตรา 239 มาตรา 240 มาตรา 241 หรือมาตรา 243 ตองระวาง

โทษจําคุกไมเกินสองป หรือปรับเปนเงินไมเกินสองเทาของผลประโยชนที่บุคคลนั้น ๆ ไดรับไวหรือพึงจะไดรับ
เพราะการกระทําฝาฝนดังกลาว แตทั้งนี้คาปรับดังกลาวตองไมนอยกวาหาแสนบาท หรือทั้งจําทั้งปรับ 
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สอบสวน เพื่อดําเนินคดีทางศาลยังไมสามารถดําเนินการใหบรรลุวัตถุประสงคในการบังคับใช
กฎหมายไดเทาใดนัก เนื่องมาจากหนวยงานกํากับดูแลไมอาจบังคับใชกฎหมายให เกิด            
ประสิทธิภาพเทาที่ควร โดยมีปญหาและอุปสรรคหลายประการซึ่งจะไดกลาวตอไป 

จากขอมูลจากเอกสารชุดเผยแพร จัดทําโดยฝายตรวจสอบและคดี สํานักงาน ก.ล.ต. 
ประมาณการมูลคาความเสียหายจากการกระทําความผิดกรณีการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับ
การซื้อขายหลักทรัพยที่สํานักงาน ก.ล.ต. ดําเนินการกลาวโทษผูตองสงสัย พบวามีความเสียหาย
โดยประมาณสูงถึงเกือบหนึ่งหมื่นลานบาท ซึ่งเปนมูลคามหาศาล แตเมื่อพิจารณาในสวนของการ
ดําเนินคดีกลับไมประสบความสําเร็จเทาที่ควร  โดยตลอดระยะเวลากวา 10 ปที่สํานักงาน ก.ล.ต. 
ดําเนินการมาปรากฏวาคดีที่ศาลพิพากษาลงโทษมีเพียงไมกี่คดี ทั้งที่มีผูตองสงสัยวากระทํา  
ความผิดเปนจํานวนมาก โดยมีรายละเอียดการดําเนินการคดีที่เปนที่สนใจของประชาชน สรุปได
ดังน้ี10 

(1) คดีที่ศาลพิพากษายกฟอง  ไดแก  กรณี การซื้อขายหุนธนาคารกรุงเทพ            
พาณิชยการ จํากัด (มหาชน) (BBC) โดยรวมกันซื้อขายหุนในลักษณะอําพรางเพื่อใหบุคคลทั่วไป
หลงผิดและรวมกันซื้อขายหุนดังกลาวในลักษณะตอเนื่อง (มาตรา 243 (1) และ (2))* 

(2) คดีที่ศาลพิพากษาลงโทษ ไดแก คดีรวมกันซื้อขายหุนธนาคารนครหลวงไทย 
จํากัด ในลักษณะอําพรางเพื่อใหบุคคลทั่วไปหลงผิดและรวมกันซื้อขายหุน ดังกลาวในลักษณะ 
ตอเนื่อง (มาตรา 243 (1) และ (2)) 

การกระทําความผิดเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย
มีลักษณะเปนอาชญากรรมทางเศรษฐกิจรูปแบบหนึ่ง กลาวคือ เปนการกระทําความผิดอาญา 
โดยบุคคลที่มีสถานภาพทางเศรษฐกิจดี ผูกระทําไดใชความรูความเชี่ยวชาญที่ตนมีอยูมาเปน         
สวนสําคัญในการกระทําความผิดนั้น หรือเปนการกระทําความผิดตอกฎหมายหรือจําพวกของ
ความผิดตอกฎหมายซึ่งไมใชกําลังแตใชการปกปด หลอกลวง ฉอฉล เพื่อใหไดมาซึ่งเงินตรา หรือ
ทรัพยสิน11 

 
10 สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย,  ทศวรรษแรกของ ก.ล.ต. กับ                  

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

11 รศ.วีระพงษ บุญโญภาส,  อาชญากรรมทางเศรษกิจ, พิมพครั้งที่ 1 (กรุงเทพฯ.: สํานักพิมพนิติธรรม, 
2540), หนา 55. 
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หากเปรียบเทียบความแตกตางระหวางอาชญากรรมธรรมดา (Street Crime) กับ
อาชญากรรมทางเศรษฐกิจ (Economic Crime) จะเห็นไดวามีความแตกตางกันดังนี1้2 

(1) อาชญากรรมธรรมดา 
1. ตองมีโอกาสในการกระทําความผิด มีการตระเตรียมการวางแผน 
2. ผูกระทําจะเปนบุคคลเดียวหรือมีพรรคพวกรวมดวย 
3. ผลของการกระทําความผิดสวนใหญ มักจะเกิดผลในทันที และเปนผลที่

สามารถเห็นไดในลักษณะของรูปธรรม 
4. ความรูสึกของประชาชนที่เปนปฏิปกษตอการประกอบอาชญากรรมมีมาก 

สวนใหญมักจะเคียดแคนชิงชัง และหวาดกลัว 

(2) อาชญากรรมทางเศรษฐกิจ 
1. ตองมีโอกาสในการกระทําความผิด มีการตระเตรียมการวางแผน 
2. ผูกระทําความผิดมักจะรวมกันหลายคน  หรือคลายกับ รูปองคกร              

อาชญากรรม 
3. ผลของการกระทําความผิดมักจะเกิดขึ้นในระยะยาว และยากแกการ         

สืบสวนจับกุม 
4. ความรูสึกของประชาชนที่เปนปฏิปกษตอการประกอบอาชญากรรมมีนอย 
5. ผูกระทําความผิดมักจะมีความรูความเชี่ยวชาญ 
6. มักจะเปนความผิดเกี่ยวกับการตางประเทศ หรือเรียกวาอาชญากรรม       

ขามชาติ 

นอกจากนี้ ผูกระทําความผิดในคดีเกี่ยวกับอาชญากรรมทางเศรษฐกิจจะมี
ลักษณะเฉพาะที่แตกตางจากผูกระทําความผิดอาญาทั่วไป กลาวคือ โดยสวนใหญผูกระทําความ
ผิดมักเปนผูที่มีภูมิหลังดี มีบุคลิกภูมิฐานสรางความเชื่อถือไดงาย และมักกระทําความผิดโดย
อาศัยความรูความเชี่ยวชาญในระดับสูงและยากแกการสืบสวนจับกุม ทั้งนี้ แมวาลักษณะของการ
กระทําไมสรางความหวั่นเกรงหรือความโกรธแคนอยางรุนแรงดังเชนการกระทําความผิดอาญา      
ทั่วไป เชนการฆาตกรรม หรือทํารายรางกาย แตกลับนํามาซึ่งความเสียหายตอระบบเศรษฐกิจ
และชื่อเสียงของประเทศเปนอยางมาก 

 
12 เร่ืองเดียวกัน. หนา 56. 
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จากการศึกษาพบวาปญหาและอุปสรรคในการบังคับใชกฎหมายเกี่ยวกับการ          
ปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมในการซื้อขายหลักทรัพยเปนดังนี้  

2.5.1 ปญหาและอุปสรรคในการดําเนินคดีแพง 

ดังไดกลาวในเบื้องตนแลววา การดําเนินคดีแพงตอบุคคลที่กระทําความผิด
บทบัญญัติเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมในการซื้อขายหลักทรัพยมีสองกรณีกลาวคือ การที่
สํานักงาน ก.ล.ต. ใชอํานาจเรียกใหผูฝาฝนที่ทําการซื้อขายหลักทรัพยโดยใชขอมูลภายในเพื่อ
ประโยชนตอตนเองหรือบุคคลอ่ืนตามมาตรา 241 สงมอบผลประโยชนที่ตนไดมาจากการซื้อขาย
หลักทรัพยนั้น หรือจากการนําขอเท็จจริงออกเปดเผยใหแกสํานักงานแตเมื่อพิเคราะหบทบัญญัติใน
มาตรานี้แลว พบวาสิทธิของสํานักงาน ก.ล.ต. จะเกิดขึ้นไดเมื่อมีคําวินิจฉัยของศาลแลววาผูกระทํา
ความผิดไดกระทําความผิดจริง ซึ่งเปนกระบวนการในการดําเนินคดีอาญา ซึ่งมีอุปสรรคขัดของ
อยางมาก ดังนั้น ในปจจุบันจึงยังไมสามารถบังคับใชบทบัญญัติแหงมาตรานี้ไดเทาใดนัก 

ในขณะเดียวกันการเรียกรองทางแพง โดยบทบัญญัติวาดวยละเมิดตาม
ประมวลกฎหมายแพงและพาณิชย เพื่อชดเชยความเสียหายโดยเอกชนผูไดรับความเสียหาย              
ก็เกิดขึ้นไดยาก เนื่องจากมีความยากลําบากในการหาพยานหลักฐานตาง ๆ เพื่อพิสูจนตอศาล 
เพราะพยานหลักฐานที่สําคัญและจําเปนแกคดีมักอยูภายใตการครอบครองของผูกระทําความผิด
หรือพรรคพวกของผูกระทําความผิด เมื่อผูครอบครองไดรูวามีการฟองรองคดีข้ึน ก็จะทําลายไดโดย
งาย อีกทั้งคาใชจายและเวลาที่ตองเสียไปในระหวางการพิจารณาคดีก็มีเปนจํานวนมาก ซึ่งเมื่อ
เปรียบเทียบกับคาเสียหายที่เรียกรองใหชดใชคืน ทําใหผูเสียหายเกิดความรูสึกไมคุมคากับการ
ดําเนินคดี ความยุงยากเหลานี้เปนเหตุใหผูเสียหายไมดําเนินคดีเพื่อเรียกคาเสียหายจากผูกระทํา
ความผิด  อยางไรก็ดี แมวาจะมีการฟองรองสําเร็จจนผูกระทําความผิดตองชดใชคาเสียหาย 
จํานวนเงินซึ่งเปนคาเสียหายดังกลาวก็เปนเพียงเงินกําไรซึ่งเปนสวนที่ผูกระทําความผิดไมสมควรได
อยูแลว ทําใหผูกระทําความผิดเกิดความรูสึกวาไมกอใหเกิดผลเสีย ถาจะเสี่ยงกระทําความผิด          
ดังนั้น ในแงของการปองปรามการกระทําความผิดจึงไมอาจเยียวยาโดยกระบวนการเรียก           
คาเสียหายของผูเสียหายได คงไดแตเพียงการชดเชยความเสียหายเทานั้น 
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2.5.2 ปญหาและอุปสรรคในการดําเนินคดีอาญา 

2.5.2.1 ปญหาในการตีความกฎหมาย 

บทบัญญัติในความผิดเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมในการ
ซื้อขายหลักทรัพยในแตละฐานมีความสลับซับซอน กําหนดองคประกอบของความผิดมากและ      
ไมชัดเจน และมีเจตนาพิเศษประกอบดวย ซึ่งมีความแตกตางจากหลักกฎหมายอาญาทั่วไปใน
ความผิดประเภทอื่นที่มักมีองคประกอบสั้นกะทัดรัด จึงเปนการยากที่โจทกจะทําการพิสูจนการ
กระทําของจําเลยไดครบถวนวาเปนการกระทําที่ครบองคประกอบความผิดตามที่กฎหมายกําหนด 

นอกจากนี้ถอยคําที่บัญญัติไวในกฎหมายมีลักษณะที่เปนถอยคํา
ที่ตองอาศัยการตีความ ดังเชนกรณีตอไปนี้ 

(1) “มาตรา 241 ในการซื้อหรือขายซึ่งหลักทรัพยจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยหรือหลักทรัพยที่ซื้อขายในศูนยซื้อขายหลักทรัพย หามมิใหบุคคลใดทําการ            
ซื้อหรือขายหรือเสนอซ้ือหรือเสนอขาย หรือชักชวนใหบุคคลอื่นซื้อหรือขายหรือเสนอซื้อหรือเสนอ
ขายซึ่งหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยหรือหลักทรัพยที่ซื้อขายในศูนยซื้อขายหลักทรัพย
ไมวาโดยทางตรงหรือทางออมในประการที่นาจะเปนการเอาเปรียบตอบุคคลภายนอกโดยอาศัย
ขอเท็จจริงอันเปนสาระสําคัญตอการเปลี่ยนแปลงราคาของหลักทรัพยที่ยังมิไดเปดเผยตอ       
ประชาชนและตนไดลวงรูมาในตําแหนงหรือฐานะเชนนั้น และไมวาการกระทําดังกลาวจะกระทํา
เพื่อประโยชนตอตนเองหรือผูอ่ืน หรือนําขอเท็จจริงเชนนั้นออกเปดเผยเพื่อใหผูอ่ืนกระทําดังกลาว
โดยตนไดรับประโยชนตอบแทน     
  ฯลฯ    ฯลฯ” 

ในกรณีนี้มีปญหาในการตีความวาการกระทําอยางใด ที่จะ
ถือวามีลักษณะเปนการเอาเปรียบตอบุคคลภายนอก ซึ่งเปนการยากที่จะกําหนดใหเปนรูปธรรม
และปรับใชไดกับทุกกรณี 

(2) “มาตรา 243 ในการซื้อหรือขายหลักทรัพยจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยหรือหลักทรัพยซื้อขายในศูนยซื้อขายหลักทรัพย 

(1)  หามมิใหผูใดทําการซื้อหรือขายหลักทรัพยโดยรูเห็น หรือ
ตกลงกับบุคคลอื่นอันเปนการอําพรางเพื่อใหบุคคลทั่วไปหลงผิดไปวาขณะใดขณะหนึ่งหรือชวง
เวลาใดเวลาหนึ่ง หลักทรัพยนั้นไดมีการซื้อหรือขายกันมาก หรือราคาของหลักทรัพยนั้นไดเปลี่ยน
แปลงไป หรือไมมีการเปลี่ยนแปลง อันไมตรงตอสภาพปกติของตลาด 

ฯ ลฯ   ฯลฯ” 
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จะเห็นไดวาคําวา “อันเปนการอําพรางเพื่อใหบุคคลทั่วไป

หลงผิด” นั้น ไมมีความชัดเจนวาการกระทําอยางไรจึงจะถือวาเปนการอําพรางใหบุคคลทั่วไป 
หลงผิด เนื่องจากวาการกระทําอันเดียวกันอาจเกิดผลตางกันในแตละคน คือการกระทํานั้นอาจทํา
ใหบุคคลหนึ่งหลงผิด แตมิไดทําใหบุคคลอีกคนหนึ่งหลงผิด   

(3) “มาตรา 243 ในการซื้อหรือขายหลักทรัพยจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยหรือหลักทรัพยซื้อขายในศูนยซื้อขายหลักทรัพย  

ฯ ลฯ   ฯลฯ 
(2)  หามมิใหผูใดโดยตนเองหรือรวมกับผูอ่ืนทําการซื้อขาย

หลักทรัพยในลักษณะตอเนื่องกัน อันเปนผลทําใหการซื้อหรือขายหลักทรัพยนั้นผิดไปจากสภาพ
ปกติของตลาด และการกระทําดังกลาวไดกระทําไปเพื่อชักจูงใหบุคคลทั่วไปทําการซื้อหรือขาย
หลักทรัพยนั้น เวนแตเปนการกระทําโดยสุจริตเพื่อปกปองประโยชนอันชอบธรรมของตน” 

ในบทบัญญัตินี้ไมมีความชัดเจนวา การซื้อขายหลักทรัพย 
ผิดไปจากสภาพปกติของตลาดเปนอยางไร ซึ่งเปนเหตุใหทําการพิสูจนไดยากลําบาก 

2.5.2.2 ปญหาการพิสูจนความรับผิดทางอาญา 

ความรับผิดในกรณีการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขาย
หลักทรัพยตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 กําหนดใหเปนโทษ
ทางอาญา ซึ่งมีหลักในการพิสูจนพยานหลักฐานที่เครงครัด กลาวคือ โจทกเปนผูมีภาระการพิสูจน
ใหเปนที่พอใจแกศาลวาจําเลยไดกระทําความผิดจริง โดยตองรวบรวมพยานหลักฐานตาง ๆ และ
โจทกจะตองทําการพิสูจนในระดับที่แสดงใหศาลเห็นไดวาจําเลยไดกระทําความผิดจริงโดย
ปราศจากขอสงสัย (proof beyond reasonable doubt) ศาลจึงจะลงโทษจําเลยได หากการ
พิสูจนของโจทกยังเปนที่สงสัยวาจําเลยกระทําความผิดจริงหรือไม ใหศาลยกประโยชนแหงความ
สงสัยใหจําเลย ซึ่งเปนไปตามมาตรฐานการพิสูจนพยานหลักฐานตามประมวลกฎหมายวิธี
พิจารณาความอาญา มาตรา 227 ความวา 

“ใหศาลใชดุลพินิจวินิจฉัยชั่งน้ําหนักพยานหลักฐานทั้งปวง            
อยาพิพากษาลงโทษจนกวาจะแนใจวามีการกระทําผิดจริงและจําเลยเปนผูกระทําความผิดนั้น 

เมื่อมีความสงสัยตามสมควรวาจําเลยไดกระทําผิดหรือไม ใหยก
ประโยชนแหงความสงสัยนั้นใหจําเลย” 
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ผูกระทําความผิดกรณีการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการ       

ซื้อขายหลักทรัพย สวนใหญเปนผูที่มีความรูความชํานาญและมีประสบการณเกี่ยวกับดานการ          
ซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยมาก  รวมทั้ งเปนผูวางแผนในการกระทําและเปน                       
ผูครอบครองพยานหลักฐานเกือบทั้งหมด การพิสูจนความผิดกรณีนี้จึงตองเปนการพิสูจนเจตนา
ในการกระทําความผิดเปนหลัก เนื่องจากพยานหลักฐานสวนใหญเปนพยานแวดลอมกรณี ไมใช
พยานโดยตรง ซึ่งกระบวนการในการพิสูจนเจตนาของผูกระทําความผิดจะตองอาศัยการพิสูจน
จากการกระทํา ซึ่งพิสูจนไดยาก นอกจากนี้กระบวนการในการซื้อขายหลักทรัพยเปนกระบวนการ
ทางเทคนิคที่มีความสลับซับซอนและยุงยาก ในการดําเนินการจึงตองอาศัยเจาหนาที่ที่มีความรู
ความชํานาญและมีประสบการณมากพอสมควร จึงเปนการยากที่จะพิสูจนการกระทําความผิด
ของจําเลยโดยปราศจากขอสงสัยได โดยมีขอพิจารณาดังนี้ 

(1) การพิสูจนวาการกระทําของผูกระทําความผิดและผูรวม
กระทําความผิด เปนการกระทําที่ครบองคประกอบของความผิด สามารถกระทําไดยาก เชน           
ในบทบัญญัติมาตรา 243 (1) ที่กําหนดวา “ในการซื้อหรือขายหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาด           
หลักทรัพย หรือหลักทรัพยที่ซื้อขายในศูนยซื้อขายหลักทรัพย  หามมิใหผูใดทําการซื้อหรือขาย 
หลักทรัพยโดยรูเห็น หรือตกลงกับบุคคลอื่นอันเปนการอําพรางเพื่อใหบุคคลทั่วไปหลงผิดไปวา
ขณะใดขณะหนึ่งหรือชวงเวลาใดเวลาหนึ่ง หลักทรัพยนั้นไดมีการซื้อหรือขายกันมาก หรือราคา
ของหลักทรัพยนั้นไดเปลี่ยนแปลงไป หรือไมมีการเปลี่ยนแปลง อันไมตรงตอสภาพปกติของตลาด”  
ซึ่งมีความจําเปนที่จะตองพิสูจนถึงการกระทําที่เปนการซื้อขายเพื่ออําพรางใหบุคคลทั่วไปหลงผิด 
ซึ่งกระทําไดยากที่จะพิสูจนถึงเจตนาของผูกระทําความผิดดังกลาว   

(2) การพิ สูจนความสัมพันธระหวางผูกระทําความผิดวามี          
สวนรวมรูเห็นหรือตกลงกันรวมกระทําความผิดเปนไปไดยาก เนื่องจากในกรณีนี้ กลุมผูกระทํา
ความผิดมักจะมีการออกคําสั่งซื้อหรือขายหลักทรัพยแยกยอยออกเปนหลาย ๆ คําสั่ง ในบางกรณี
มีการแยกยายกันโดยตางคนตางเปดบัญชีซื้อขายผานตัวแทนจากที่ตาง ๆ ใหดูเสมือนวาตางคน
ตางทําไมมีสวนเกี่ยวของรูเห็นกัน ซึ่งในปจจุบันเครือขายของกลุมผูกระทําความผิดมีอยูกวางขวาง
มาก ทําใหผูบังคับใชกฎหมายมีภาระการพิสูจนมากยิ่งขึ้น 

(3) บทบัญญั ติที่ เกี่ ยวของกําหนดองคประกอบความผิด                  
ไมชัดเจน และมีลักษณะที่ตองอาศัยการตีความ ทําใหยากตอการพิสูจนความผิดใหครบตาม        
องคประกอบความผิดในแตละฐาน 
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(4) การกระทําความผิดประเภทนี้สวนใหญจะหาประจักษพยาน

ไมได พยานหลักฐานที่สําคัญก็มักจะอยูในมือของผูกระทําความผิด ซึ่งงายตอการถูกทําลายกอน
ที่จะมีการเรียกใหนํามาพิสูจนความผิดในชั้นศาล  อีกทั้งการนําพยานหลักฐานแวดลอมกรณี       
มานําสืบพิสูจนใหเห็นพฤติกรรมการกระทําความผิด ก็ยังไมไดรับการยอมรับเทาที่ควรและมี            
น้ําหนักนอย ไมพอฟงเพื่อลงโทษจําเลย 

(5) พยานบุคคลเกรงกลัวอิทธิพลของผูกระทําความผิด ทําให        
เบิกความไมเปนประโยชนตอรูปคดี เนื่องจากคดีเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการ 
ซื้อขายหลักทรัพยเปนคดีอาชญากรรมทางเศรษฐกิจ ซึ่งผูกระทําจะตองมีฐานะทางการเงิน                 
พอสมควร จึงมักเกี่ยวของกับกลุมคนที่มีอิทธิพล 

ดังนั้น ในการดําเนินคดีกับผูตองสงสัยวากระทําความผิด จึงมัก
ปรากฏอยูเพียงในชั้นการตรวจสอบและรวบรวมพยานหลักฐานของสํานักงาน ก.ล.ต. หรือหาก
สํานวนไปถึงอัยการก็มักจะมีคําสั่งไมฟองเปนสวนใหญ บางกรณีที่มีการควบคุมตัวผูตองสงสัยไว
ปรากฏเปนขาวในสื่อตาง ๆ แตในภายหลังกลับไมสามารถลงโทษผูกระทําความผิดได เนื่องมา
จากการ ไมสามารถพิสูจนความผิดของผูตองสงสัยได  

2.5.2.3 ปญหาในการรวบรวมและวิเคราะหพยานหลักฐาน   

ในการกระทําความผิดกรณีการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการ
ซื้อขายหลักทรัพย มิใชเปนการกระทําความผิดที่มีอาวุธหรือประจักษพยานที่เห็นไดอยางชัดแจง 
แตเปนเรื่องที่เกี่ยวของกับการใชความชํานาญเกี่ยวกับระบบการซื้อขายหลักทรัพยในตลาด           
หลักทรัพย พยานหลักฐานที่เกี่ยวของจึงเปนเอกสารประกอบการสั่งซื้อหรือส่ังขายหลักทรัพย          
หรือขอมูลการเคลื่อนไหวของราคาหลักทรัพย ซึ่งพยานหลักฐานเหลานี้ก็ไมสามารถพิสูจนใหเห็น
ไดชัดแจงเหมือนอยางเชน มีด หรือปนที่ใชเปนอาวุธในการทํารายซึ่งเปนเครื่องบงชี้การกระทํา
ความผิดไดชัดเจน  ซึ่งมีผลตอการรับฟงพยานหลักฐานของศาลในชั้นพิจารณาคดี  

นอกจากนี้การรวบรวมและวิเคราะหพยานหลักฐานสําหรับการ
กระทําความผิดกรณีการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยนั้นจะตองนําขอมูลท่ี
เกี่ยวกับการสั่งซื้อหรือส่ังขายหลักทรัพย หรือขอมูลการเคลื่อนไหวของราคาหลักทรัพย ตลอดจน
สถานการณแวดลอมของตลาดหลักทรัพยในเวลานั้น ๆ มาทําการวิเคราะหถึงพฤติกรรมเพื่อพิสูจน
ถึงเจตนาในการกระทําความผิด ซึ่งเปนเรื่องที่ตองอาศัยความรู ความชํานาญ และประสบการณ
ในเรื่องดังกลาวอยางมากจึงจะสามารถรวบรวมและวิเคราะหพยานหลักฐานเหลานี้ได อีกทั้ง
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ผูกระทําความผิดกรณีการกระทําอันไม เปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย  ยังเปน                     
ผูครอบครองพยานหลักฐานเปนสวนใหญดวย ดังนั้น เมื่อมีขาววาจะดําเนินการตอผูกระทําความ
ผิดก็จะมีการทําลายหลักฐานเหลานั้นทันที จึงตองใชเวลาในการเก็บรวบรวมพยานหลักฐานใหได
ครบถวนเพียงพอที่จะสามารถเขาสูกระบวนการดําเนินคดีได 

2.5.2.4 ปญหาความซับซอนของกระบวนการอาชญากรรม 

การกระทําความผิดกรณีการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการ 
ซื้อขายหลักทรัพยเรียกไดวาเปนอาชญากรรมทางเศรษฐกิจ (Economic crime) รูปแบบหนึ่ง 
กลาวคือ เปนการกระทําความผิดโดยมีวัตถุประสงคเพื่อใหไดมาซึ่งผลประโยชนทางเศรษฐกิจ*            
มีลักษณะเดนคือ** 

 
 * ร.ศ.วีระพงษ บุญโญภาส ไดใหความหมายของอาชญากรรมทางเศรษฐกิจไววา “การกระทําความ
ผิดตอกฎหมาย ซึ่งมีผลกระทบตอเศรษฐกิจและความมั่นคงของประเทศ  โดยมิไดจํากัดเฉพาะความผิดตาม
กฎหมายอาญาเทานั้น ผูกระทําความผิดดังกลาวมักจะเปนผูที่มีสถานภาพในทางสังคมมีตําแหนงหนาที่การงาน
และความรู” (รศ.วีระพงษ บุญโญภาส,  อาชญากรรมทางเศรษกิจ, พิมพครั้งที่ 1 (กรุงเทพฯ.: สํานักพิมพนิติธรรม
, 2540), หนา 20.) 
 ดร.อภิชัย พันธเสน ไดใหความหมายของอาชญากรรมทางเศรษฐกิจไววา “ใครก็ตามที่พยายาม 
แยงยื้อผลประโยชนทางเศรษฐกิจโดยไมชอบธรรม เนื่องจากมีอํานาจมืด มีความฉลาด มีอํานาจทางเศรษฐกิจ มี
พละกําลัง หรือมีอิทธิพลทางกฎหมาย ทางทหาร ทางการเมืองเหนือกวา ยอมถือไดวาเปนอาชญากรรมทาง
เศรษฐกิจ และผูที่เกี่ยวของในเรื่องนี้เปนอาชญากรทางเศรษฐกิจ” (ดร.อภิชัย พันธเสน,  “อาชญากรรมทาง
เศรษฐกิจ : อุปสรรคและขอเสนอแนะเกี่ยวกับประสิทธิภาพของการบังคับใชกฎหมาย,”. เอกสารสรุปการอภิปราย
เรื่องอาชญากรรมทางเศรษฐกิจ : อุปสรรคและขอเสนอแนะเกี่ยวกับประสิทธิภาพของการบังคับใชกฏหมาย 
เสนอที่คณะนิติศาสตร มหาวิทยาลัยรามคําแหง 27 มกราคม 2530.(เอกสารไมตีพิมพเผยแพร))  
 อาจารยคณิน บุญสุวรรณ ไดใหความหมายของอาชญากรรมทางเศรษฐกิจไววา “อาชญากรรมทาง
เศรษฐกิจคือ การกระทําใด ๆ ที่กอใหเกิดผลเสียหายอยางรายแรง หรือบอนทําลายเศรษฐกิจของประเทศ ไมวา
การกระทํานั้น ผูกระทํามีเจตนาหรือไมมีเจตนา ผิดกฎหมายหรือไมผิดกฎหมาย มีกฎหมายหรือไมมีกฎหมายก็
ตาม” (คณิน บุญสุวรรณ.  “อาชญากรรมทางเศรษฐกิจ นักบอนทําลายชาติที่แทจริง,”. เอกสารในการสัมมนาทาง
วิชาการเรื่อง อาชญากรรมทางเศรษฐกิจ เสนอที่คณะนิติศาสตร จุฬาลงกรณมหาวิทยาลัย 2529.เอกสารไม             
ตีพิมพเผยแพร))  

** อุรสา บรรณกิจโสภณ,  “ปญหา อุปสรรค และมาตรการเพิ่มเติมในการลงโทษอาชญากรรมทาง
เศรษฐกิจในความผิดเกี่ยวกับพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535,” (เอกัตศึกษา             
ศิลปศาสตรมหาบัณฑิต ปริญญามหาบัณฑิต ภาควิชานิติศาสตร จุฬาลงกรณมหาวิทยาลัย, 2545),หนา 13-14.) 
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(1) มี ผู ก ระทํ าความผิดหลายคน  กระทํ าการรวมกัน เปน               

ขบวนการ มีการวางแผนและงานกันทํา ซึ่งทําใหกระบวนการมีความสลับซับซอน ในบางกรณี            
พบวาผูลงทุนในตลาดหลักทรัพยซึ่งไมรูถึงกระบวนการกระทําความผิด กลับกลายเปนผูรวม
กระทําความผิดโดยไมรูตัว ทําใหเปนการยากที่จะพิสูจนความสัมพันธระหวางผูกระทําความผิด
รวมกันนั้น เชนในความผิดกรณีการสรางราคาในการซื้อขายหลักทรัพย ซึ่งอาจมีผูลงทุนรายยอย
เขามารวมซื้อขายหลักทรัพยที่มีผูทําการสรางราคาในเวลานั้น 

(2) ผูกระทําความผิดเปนผูมีความรู ความชํานาญ  และมี             
ประสบการณที่เกี่ยวของในธุรกิจหลักทรัพย ทําใหเขาใจในกระบวนการทางเทคนิคเปนอยางดี 

(3) ผูกระทําความผิดมีวิธีการปกปด และกลบเกลื่อนทําลาย 
หลักฐานที่เกี่ยวของเปนอยางดี เชน การปกปดหรือเปดเผยขอมูลทางบัญชีไมครบถวน และนํา        
ขอมูลที่ไมทําการเปดเผยนั้นไปใชประโยชน ซึ่งเปนรูปแบบหนึ่งของการใชขอมูลภายในในการ          
ซื้อขายหลักทรัพย 

(4) ในบางกรณีเปนการกระทําโดยบุคคลหรือกลุมบุคคลที่มี
อํานาจเหนือกวาในทางเศรษฐกิจ เชน ผูบริหารของบริษัทจดทะเบียน เปนตน ซึ่งเปนผูอยู              
เบื้องหลังการกระทําความผิดที่แทจริง ทําใหการสืบไปถึงผูบงการเปนไปไดยาก อีกทั้งบุคคลกลุมน้ี
จะเปนผูมีภาพพจนดี จึงมักไมอยูในกลุมที่เปนที่สงสัย 

(5) ไมอาจทราบตัวผูกระทําความผิดไดทันที เนื่องจากการ
กระทําความผิดตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ แตกตางจากการกระทําความผิดตามกฎหมาย
อ่ืน เชน ในความผิดฐานฆาผูอ่ืนโดยอาวุธปน จะปรากฏอาชญากรผูกระทําความผิดใหเห็นชัดเจน
วาเปนบุคคลที่ใชปนเปนอาวุธในการฆาผูอ่ืนถึงแกความตาย แตในกรณีความผิดเกี่ยวกับการ
กระทําอันไมเปนธรรม เชน การสรางราคาหลักทรัพยหรือการปนหุนนั้น เมื่อมีการสรางราคา ก็จะ
ทําใหราคาหุนตัวนั้นมีราคาสูงขึ้น ผูลงทุนในตลาดหลักทรัพยยอมมีความพึงพอใจ เนื่องจาก           
ตราบใดที่ยังไมมีมาตรการตอบโตจากทางการ ผูลงทุนก็มีโอกาสไดผลประโยชนจากการที่ราคา
หุนปรับตัวสูงขึ้นนั้น จึงยังมองไมเห็นวาผูเปนอาชญากรกําลังกอใหเกิดความเสียหายใหกับ              
สวนรวม 

(6) ผูกระทําความผิดมิไดมีแรงจูงใจมาจากการพยาบาท หรือ
ความรูสึกที่เกี่ยวของกับจิตสํานึกทางศีลธรรม แตเปนความพยายามในการหาชองวางทาง
กฎหมาย 
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สรุปไดวา ในการกระทําความผิดกรณีการกระทําอันไมเปนธรรม
เกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย จะมีการดําเนินการที่มีรูปแบบซับซอน ทํากันเปนกลุม มีการแบง
งานกันทําและเปนการกระทําของผูที่มีความรูความชํานาญและมีประสบการณมาก และมี
พัฒนาการของการดําเนินการที่รวดเร็วและมีการเปลี่ยนแปลงอยูตลอดเวลา จึงเปนการยากที่จะ
ทําความเขาใจหรือติดตามพัฒนาการของกลุมผูกระทําความผิดได 
 



 
 
 

บทที่ 3 

การปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยโดย            
การลงโทษทางแพงในตางประเทศ 

3.1 การปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย        
โดยการลงโทษทางแพงของประเทศสหรัฐอเมริกา 

3.1.1 การปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซ้ือขายหลักทรัพย
ของประเทศสหรัฐอเมริกา 

นโยบายและวัตถุประสงคในการปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับ
การซื้อขายหลักทรัพยในประเทศสหรัฐอเมริกามุงเนนไปในแนวทางที่จะรักษาความเปนธรรม 
ความมีเสถียรภาพ และความซื่อสัตยในตลาดหลักทรัพย เพื่อรักษาความเชื่อมั่นใหกับนักลงทุนใน
ตลาดหลักทรัพย บทบัญญัติเกี่ยวกับการปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขาย
หลักทรัพยมาจากขอสันนิษฐานวาผูซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพย  ทําการซื้อขายโดย          
คาดวาราคาที่ซื้อขายกันเปนราคาที่สะทอนการทํางานของกลไกตลาด ซึ่ง U.S. Securities and 
Exchange Commission (“U.S.SEC”) เล็งเห็นแลววาการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการ           
ซื้อขายหลักทรัพยไมเพียงแตจะเปนอันตรายตอผูลงทุนทั่วไปเทานั้น แตยังเปนอันตรายตอรากฐาน
ที่ดีของตลาดหลักทรัพยดวย 

กฎหมายวาดวยการปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขาย
หลักทรัพยในประเทศสหรัฐอเมริกา พัฒนามาจากการวินิจฉัยคดีเปนรายกรณีภายใตบทบัญญัติที่
เกี่ยวกับการฉอฉลหรือหลอกลวงในการซื้อขายหลักทรัพย (Antifraud Provisions) ซึ่งมีบทบัญญัติ
ที่สําคัญไดแกมาตรา 9 และมาตรา 10 แหง The Securities Exchange Act of 1934 ซึ่งตอมา 
U.S.SEC ก็ไดอาศัยอํานาจตามมาตรา10(b) ของกฎหมายดังกลาวออกกฎเกณฑขอบังคับเพื่อ
วางหลักการเกี่ยวกับการปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมในการซื้อขายหลักทรัพย โดยกฎเกณฑ
ที่สําคัญไดแก กฎ 10b-5 (Rule 10b-5) 
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กฎหมายของประเทศสหรัฐอเมริกาที่เกี่ยวของกับการปองกันการกระทํา           
อันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยที่สําคัญไดแก  

(1) The Securities Act of 1933 (“Securities Act”) เป น บทบัญ ญั ติ ที่
เกี่ยวกับการเสนอขายหลักทรัพยตอประชาชนเปนครั้งแรก  (the Initial Public Offering of 
securities)ซึ่งกําหนดใหผูออกหลักทรัพยทุกรายที่ตองการจะเสนอขายหลักทรัพยตอประชาชน จะ
ตองปฏิบัติตามหลักเกณฑที่กําหนดไวในกฎหมายฉบับนี้ กอนที่ผูออกหลักทรัพยนั้นจะไดรับ
อนุญาตใหเสนอขายหลักทรัพยระหวางมลรัฐได ซึ่งขอมูลที่ผูออกหลักทรัพยจะตองเปดเผยในชั้นนี้ 
จะเปนเรื่องเกี่ยวกับกระบวนการจัดการของบริษัท แผนการดําเนินงาน และฐานะทางการเงินของผู
ออกหลักทรัพย 

(2) The Securities Exchange Act of 1934  (“Exchange Act”) เปนบท
บัญญัติเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพย (The National Securities Markets) 
คือใชบังคับกับการซื้อขายหลักทรัพยในตลาดรอง และโดยพระราชบัญญัติฉบับนี้  ไดมีการกอตั้ง 
U.S. Securities and Exchange Commission (“U.S.SEC”) ข้ึน เพื่ อ เป นหน วยงานทางการ
บริหารกฎหมายหลักทรัพยของสหพันธรัฐ และไดจัดตั้งคณะกรรมการ (the Commission) เพื่อ
ควบคุมดูแลอีกชั้นหนึ่ง 

(3) กฎเกณฑที่ออกโดย U.S.SEC 

บทบัญญัติเกี่ยวกับการปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการ              
ซื้อขายหลักทรัพยของประเทศสหรัฐอเมริกาที่สําคัญไดแก  

3.1.1.1 การสรางราคาในการซื้อขายหลักทรัพย  

ตามมาตรา 9 ของ Exchange Act มีสาระสําคัญดังนี้ 
(1) การกระทําไมวาโดยทางตรงหรือทางออมโดยใชเครื่องมือทาง

การพาณิชยหรือจดหมายหรือส่ิงอ่ืนใดในตลาดหลักทรัพย ในลักษณะดังตอไปนี้ ถือวากระทําผิด
กฎหมาย* 

1. กระทําโดยมีวัตถุประสงคเพื่อหลอกลวงหรือกอใหเกิด
ความเขาใจผิดในการซื้อขายหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยหรือหลักทรัพยหรือเพื่อ
หลอกลวงหรือกอใหเกิดความเขาใจผิดในหลักทรัพยใด ๆ โดย 

 
* มาตรา 9A ของ Exchange Act 
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ก. เปนผลใหเกิดการซื้อขายหลักทรัพยโดยไมมีการ

เปลี่ยนแปลงผูรับประโยชน (the beneficial ownership) ในหลักทรัพย 
ข. การสั่งซื้อหลักทรัพยใด ๆ โดยรูวาจะมีการสั่งขาย

หลักทรัพยนั้น ๆ ในจํานวนเดียวกัน เวลาและราคาเดียวกัน ซึ่งอาจเกิดจากการสั่งซื้อส่ังขายจาก
บุคคลเดียวกันหรือตางบุคคลกันก็ได หรือการซื้อขายหลักทรัพยแบบจับคู 

ค. การสั่งขายหลักทรัพยใด ๆ โดยรูวาจะมีการสั่งซื้อ
หลักทรัพยนั้น ๆ ในจํานวนเดียวกัน เวลาและราคาเดียวกัน ซึ่งอาจเกิดจากการสั่งซื้อส่ังขายจาก
บุคคลเดียวกันหรือตางบุคคลกันก็ได หรือการซื้อขายหลักทรัพยแบบจับคู 

2. การกระทําอันเปนผลใหเกิดสภาพการซื้อขายหลักทรัพย
จดทะเบียนใด ๆ ในตลาดหลักทรัพยที่มีลักษณะตอเนื่องกัน (series) หรือการซื้อขายที่มีลักษณะ
การโอนหุนกันไปมา ทั้งนี้ไมวาจะทําใหราคาสูงขึ้นหรือลดลงอยางตอเนื่องก็ตาม โดยมีวัตถุ
ประสงคเพื่อที่จะเพิ่มปริมาณการซื้อหรือขายหลักทรัพยโดยบุคคลอื่น 

3. หากผูจัดจําหนายหลักทรัพยหรือนายหนาซื้อขายหลัก
ทรัพย หรือบุคคลใด ๆ ขายหรือเสนอขาย หรือซื้อหรือเสนอซื้อหลักทรัพย เพื่อเพิ่มปริมาณการซื้อ
หรือขายหลักทรัพย โดยการแพรกระจายขอมูลที่มีผลใหราคาหลักทรัพยใด ๆ สูงขึ้นหรือลดลง  

4. หากผูจัดจําหนายหลักทรัพยหรือนายหนาซื้อขายหลัก
ทรัพย หรือบุคคลใด ๆ ขายหรือเสนอขาย หรือซื้อหรือเสนอซื้อหลักทรัพย โดยการทําเอกสารใด ๆ 
อันหลอกลวงหรือทําใหเขาใจผิดในขอเท็จจริงโดยที่รูหรือมีเหตุผลที่เชื่อไดวารูวาเปนการหลอกลวง
หรือทําใหเขาใจผิด โดยมีวัตถุประสงคเพื่อเพิ่มปริมาณการซื้อหรือขายหลักทรัพยนั้น 

5. บุคคลใด เพื่อผลประโยชนตอบแทน ทําใหรับการขาย
หรือเสนอขาย หรือซื้อหรือเสนอซื้อซึ่งหลักทรัพย จากผูจัดจําหนายหลักทรัพยหรือนายหนาซื้อขาย
หลักทรัพย หรือบุคคลใด ๆ ไมวาโดยทางตรงหรือทางออม เพื่อเพิ่มปริมาณการซื้อหรือขายหลัก
ทรัพยโดยการแพรกระจายขอมูลที่มีผลใหราคาหลักทรัพยใด ๆ สูงขึ้นหรือลดลง  

6. การซื้อขายหลักทรัพยอยางตอเนื่องโดยการซื้อและหรือ
ขายหลักทรัพยจดทะเบียนใด ๆ โดยมีวัตถุประสงคเพื่อตรึงราคาหลักทรัพย โดยการละเมิดบท
บัญญัติที่ U.S.SEC กําหนดขึ้นเพื่อคุมครองผูลงทุน 



                                                                                                                 
                                                                                                                                                                   

47

 

                                                 

(2) บุคคลใดละเมิดกฎหรือขอบังคับที่  U.S.SEC กําหนดขึ้น           
ในลักษณะดังตอไปนี้ ถือวากระทําผิดกฎหมาย  

1. การซื้อขายหลักทรัพย โดยบุคคลที่ เกี่ยวของในการ           
ซื้อขายหลักทรัพย ไดมาซึ่งหลักทรัพย*หรือตราสารประเภท futures** นั้น หรือ 

2. การซื้อขายหลักทรัพย โดยที่บุคคลที่เกี่ยวของในการ           
ซื้อขายหลักทรัพยนั้นมีความสัมพันธกับหลักทรัพยหรือตราสารประเภท futures นั้น หรือ 

3. การซื้อขายหลักทรัพยในบัญชีของบุคคลซึ่งเชื่อไดวามี
ผลประโยชนโดยตรงหรือโดยออมกับหลักทรัพยหรือตราสารประเภท futures นั้น 

3.1.1.2 การปนหุนและการหลอกลวงเกี่ยวกับการซ้ือขายหลักทรัพย  

ตามมาตรา 10 แหง Exchange Act มีสาระสําคัญดังนี้ 
(1) การกระทําไมวาโดยทางตรงหรือทางออมโดยใชเครื่องมือทาง

การพาณิชยหรือจดหมายหรือส่ิงอื่นใดในตลาดหลักทรัพย ในลักษณะที่ทําใหเกิด short sell*** หรือ
การมีคําส่ัง stop-loss order ในการซื้อขายหลักทรัพยจดทะเบียน  อันเปนการฝาฝนตอกฎหรือ          
ขอบังคับที่กําหนดโดย U.S.SEC ถือวากระทําผิดกฎหมาย 

(2) การกระทํ าการสรางราคาหลักทรัพย โดยไม ให ราคา                
หลักทรัพยสะทอนตามกลไกการซื้อขายในระบบอุปสงคและอุปทานที่แทจริง หรือการวางแผนเพื่อ
หลอกลวงบุคคลอื่นเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย หรือการกระทําการฝาฝนกฎหรือขอบังคับที่
กําหนดโดย U.S.SEC 

 
* หลักทรัพยที่กําหนดไดแก ประเภท put, call, straddle, option หรือ privilege  
put  หมายถึง put option คือตราสารใหสิทธิในการขายหลักทรัพยหรือเงินตราตางประเทศกับผูออก

ตราสารในราคาที่กําหนดไวลวงหนาและภายในระยะเวลาที่กําหนด 
call  หมายถึง call option คือตราสารใหสิทธิเลือกที่จะซื้อหรือไมซื้อทรัพยสินในราคาที่ตกลงไวใน

ปจจุบัน ในวันที่กําหนดตามสัญญา  
privilege คือสิทธิพิเศษสําหรับการซื้อหรือขายลวงหนา 
** ตราสารสัญญาที่จะสงมอบสินคาในภายหนา ในราคาและวันที่กําหนดไวในสัญญา 
*** การขายหุนโดยผูขายไมมีใบหุนอยูในครอบครอง แตจะตองหาใบหุนมาสงมอบไดตามเวลาที่

กําหนด เกิดขึ้นเมื่อผูขายคาดวาราคาหุนจะลดลงในอนาคตสั้นๆ ทําใหเขาสามารถซื้อหุนกลับคืนและทํากําไร
จากสวนตางของราคาขายและราคาซื้อได 
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นอกจากนี้ ยังมีกฎเกณฑที่สําคัญเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับ
การซื้อขายหลักทรัพยของประเทศสหรัฐอเมริกา ซึ่งไดแก Rule 10b-5 ซึ่ง U.S.SEC ประกาศใช
โดยอาศัยอํานาจตามมาตรา 10b แหง Exchange Act เพื่อเปนบทบัญญัติทั่วไปที่ใชบังคับกับการ
ฉอฉลหรือหลอกลวงในการซื้อขายหลักทรัพย ซึ่งมีสาระสําคัญ ดังตอไปนี้ 

“การกระทําไมวาโดยทางตรงหรือทางออมโดยการใชเครื่องมือทางการ
พาณิชยหรือจดหมายหรือส่ิงอื่นใดในตลาดหลักทรัพย ในลักษณะดังตอไปนี้ ถือวากระทําผิด
กฎหมาย 

(1) ใชเครื่องมือ แผนการ หรืออุบายใดๆ เพื่อหลอกลวง หรือ 
(2) แถลงขอความอันเปนสาระสําคัญที่ไมเปนความจริง หรือไมแถลง          

ขอเท็จจริงอันเปนสาระสําคัญซึ่งการแถลงนั้นจะทําใหไมเกิดการเขาใจผิด หรือ 
(3) เขาไปเกี่ยวของในการกระทํา การปฏิบัติหรือการดําเนินธุรกิจ ซึ่งมีผล

เปนการฉอฉลหรือหลอกลวงเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยตอบุคคลใด ๆ” 

อยางไรก็ดี  ตามบทบัญญัติ  Rule 10b-5 ขางตน  เปนเพียงบทบัญญัติ            
ที่บัญญัติไวอยางกวาง ๆ เนื่องจากในประเทศสหรัฐอเมริกา ผูพิพากษาเปนผูมีบทบาทสําคัญ            
ในการวางหลักเกณฑในการพิจารณาวาการกระทําในลักษณะใดที่เปนการกระทําอันไมเปนธรรม
เกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย ดังนั้น การจะพิจารณาวาผูใดมีความผิดเกี่ยวกับการกระทํา            
อันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย จึงมาจากการหลักสําคัญที่ผูพิพากษาไดวางไวใน
คดีตาง ๆ เชน ในความผิดเกี่ยวกับการสรางราคาหลักทรัพย โดยหลักทั่วไปลักษณะสําคัญของการ
ปนหุนในตลาดหลักทรัพยคือการลวงล้ําอุปสงคและอุปทานในตลาดหลักทรัพย  ซึ่งเปนการอธิบาย
อยางกวาง ๆ  ดังนั้นใน The American case law  จึงไดพยายามวางแนวคิดสําหรับ “การปนหุน” 
ไวในหลายคดีดวยกัน เชน ในคดีระหวาง Cargill Inc  v  Hardin ในป 1972  ศาลเซอรกิตที่ 8  
(the Eighth Circuit) ไดใหขอสังเกตไววา การปนหุนคือการสรางภาวะตลาดเทียม (artificial 
market activity) ข้ึนมา  ดังนั้น ราคาของหลักทรัพยที่ซื้อขายกันในตลาดหลักทรัพยจึงไมอยูบน 
กลไกพื้นฐานของอุปสงคและอุปทาน (“the basic forces of supply and demand”)  
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ในคดีระหวาง Ernst & Ernst  V  Hochfelder  ในป 1976 ศาลสูงสุดเคย
อธิบายคําวา “manipulate” หรือการสรางราคาหลักทรัพยไววาหมายถึง “การเจตนาหรือมีความ
ตั้งใจที่จะหลอกลวงหรือฉอโกงผูลงทุนโดยการสรางราคาหลักทรัพย ในทํานองเดียวกัน ในคดี
ระหวาง Santa Fe Industries Inc  V  Green ในป 1977 ศาลอธิบายคําวา “manipulative” ใน
มาตรา 10(b) แหง Exchange Act วา หมายถึงการกระทําที่เหมือนกับการ wash sell* การซื้อขาย
หลักทรัพยแบบจับคู หรือการทําราคาเท็จ โดยมีเจตนาเพื่อใหผูลงทุนเขาใจผิดโดยการสรางภาวะ
ตลาดเทียมขึ้น1 

3.1.2 การบังคับใชกฎหมายเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการ
ซ้ือขายหลักทรัพย  

3.1.2.1 การฟองเรียกคาเสียหาย 

หากผูลงทุนไดรับความเสียหายจากการกระทําอันไมเปนธรรม
เกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย สามารถฟองเรียกคาเสียหายตามกฎหมายวาดวยละเมิด (Tort 
Law) แตมีอุปสรรคเกี่ยวกับการพิสูจนพยานหลักฐานใหศาลยอมรับ โดยเฉพาะในประเด็น               
ดังตอไปนี้ 

ประเด็นที่ 1  การพิสูจนความเปนผูเสียหายที่แทจริง 
ประเด็นที่ 2  การพิสูจนความเสียหาย 
ประเด็นที่ 3  การคํานวณคาเสียหาย 

3.1.2.2 การบังคับทางอาญา 

ในสวนของการดําเนินคดีอาญาตอผูกระทําความผิดเกี่ยวกับการ
กระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยของประเทศสหรัฐอเมริกา เปนไปตามมาตรา 
32 แหง Exchange Act ซึ่งมีสาระสําคัญคือ ผูที่ละเมิดบทบัญญัติเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปน
ธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยในกรณีที่เปนบุคคลธรรมดามีโทษปรับไมเกิน 5,000,000 
เหรียญสหรัฐ ฯ หรือจําคุกไมเกิน 20 ป หรือทั้งจําทั้งปรับ และในกรณีที่ไมไดเปนบุคคลธรรมดามี
โทษปรับไมเกิน 25,000,000 เหรียญสหรัฐ ฯ  

 
* wash sale หมายถึง การขายหุนบริษัทใดบริษัทหนึ่ง และซื้อหุนนั้นกลับคืนมาในเวลาเดียวกัน เปน

การสรางอุปสงคและอุปทานของหุนที่ไมเปนจริง เพื่อบิดเบือนราคาหุน 
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 ซึ่งเปนมาตรการในการลงโทษ              
ผูกระทําความผิดแลว ในประเทศสหรัฐอเมริกายังมีมาตรการบังคับใชกฎหมาย โดยการดําเนิน
การโดยหนวยงานที่มีอํานาจในการกํากับดูแลอีกดวย ซึ่งมีผูที่มีอํานาจดําเนินการ 2 องคกร              
ดวยกันกลาวคือ U.S.SEC และคณะผูพิจารณาโทษทางบริหาร (Administrative Law Judge หรือ 
ALJ) 

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

U.S.SEC มีอํานาจตามมาตรา 8 A แหง Securities Act 
ประกอบกับมาตรา 21C แหง Exchange Act ในการออกคําสั่ง cease –and –desist order โดยมี
เจตนารมณเพื่อปองกันมิใหบุคคลใดกระทําการฝาฝนกฎหมาย ซึ่งคําส่ัง cease –and –desist 
order มีลักษณะเหมือนกับมาตรการคุมครองชั่วคราว แตวา U.S. SEC สามารถดําเนินการไดเอง
โดยไมตองมีคํารองขอตอศาลดังเชนคํารองขอคุมครองชั่วคราว  

ประเภทของ cease–and–desist order2  
ก. คําส่ังคุมครองชั่วคราว (Temporary Orders)  

กฎหมายใหอํานาจ U.S.SEC ในการออกคําสั่ง 
Temporary Orders หรือ temporary cease –and –desist order เพื่อตอบโตการประพฤติผิด 
คุณสมบัติที่ดีของผูไดรับอนุญาตใหเปนนายหนาซื้อขายหลักทรัพย นายหนาคาหลักทรัพย                  
ที่ปรึกษาการลงทุน หรือบุคคลอื่นใดที่อยูภายใตการกํากับดูแลของ U.S.SEC  ทั้งนี้ คําสั่งประเภท
นี้ U.S.SEC จะนํามาใชโดยคํานึงถึงผลของการกระทําของผูละเมิดกฎหมาย วาจะทําใหผูละเมิด
กฎหมายไมนําพาตอการปฏิบัติตามกฎเกณฑในการกํากับดูแลอยางมีนัยสําคัญ หรือผลของการ
กระทํานั้นไดทําใหเกิดผลกระทบตอผูลงทุน และผลของการกระทํานั้นจะตองเปนผลรายกับ
ประโยชนสาธารณะอยางมาก  ดังนั้น คําสั่งประเภทนี้จะนํามาใชในกรณีที่มีเหตุจําเปนตอง              
คุมครองประโยชนสาธารณะเทานั้น 

 
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)  
กฎหมายใหอํานาจ U.S.SEC ในการออกคําสั่ง 

permanent cease –and –desist order หรือ Permanent Orders ตอบุคคลใด ๆ ก็ตามที่ทําการ
ละเมิดหรือจะทําการละเมิดตอบทบัญญัติใน Securities Act หรือ Exchange Act  หรือกฎเกณฑ
ที่ออกโดยอาศัยอํานาจตามบทบัญญัติดังกลาว  เพื่อเปนการตอบโตการละเมิดตอกฎหมาย หรือ
ปองกันการละเมิดตอกฎหมายที่จะเกิดขึ้นในอนาคต  ดังนั้น คําสั่งนี้จึงสามารถใชบังคับกับบุคคล
ที่ไมไดอยูภายใตการกํากับดูแลของ U.S.SEC ดวย จึงใชไดกับบุคคลใด ๆ ที่กระทําการฝาฝน 
Securities Act หรือ Exchange Act  โดยบังคับใหบุคคลดังกลาวงดเวนกระทําการอันเปนการ          
ฝาฝนกฎหมาย หรือคืนผลประโยชนที่ไดรับ  (disgorgement of profits) หรือกระทําการหรือ             
งดเวนกระทําการอยางหนึ่งอยางใดเพื่อใหมีการปฏิบัติตามกฎหมายตอไปในอนาคต 

การกําหนดคาปรับในจํานวนสูงดังกลาวถือไดวาเปน
การลงโทษทางเศรษฐกิจตอผูฝาฝน ซึ่งเชื่อวาจะสามารถยับยั้งการกระทําความผิดไดผล  ทั้งนี้ เงิน
คาปรับจะสงเขารัฐ (the United States Treasury)  และในกรณีที่บุคคลที่ฝาฝนไมชําระคาปรับ
ตามคําสั่ง U.S.SEC อาจสงเรื่องใหอัยการเพื่อฟองตอศาลที่มีเขตอํานาจตอไป  การที่ U.S.SEC 
หรืออัยการดําเนินการใหมีการปรับทางแพงไมเปนการตัดสิทธิ U.S.SEC หรืออัยการในการดําเนิน
มาตรการบังคับอ่ืนกับบุคคลดังกลาว 

2. การปรับทางแพง 
ในกรณีที่ U.S.SEC ดําเนินการกับตัวแทน นายหนา 

หรือผูคาหลักทรัพยที่กระทําการฝาฝนมาตรา15(b)(6) มาตรา 15B หรือมาตรา 15C หรือสํานัก 
หักบัญชีหรือตัวแทนดูแลการโอนหลักทรัพยที่ฝาฝนมาตรา 17A ของ Exchange Act ซึ่ง U.S.SEC 
อาจมีคําสั่งใหบุคคลดังกลาวชําระคาปรับทางแพงได * ทั้งนี้  ระดับของคาปรับกําหนดไว                      
เชนเดียวกับการปรับทางแพงตามคําสั่งศาล ซึ่งจะไดกลาวตอไป 

3. รูปแบบของการพิจารณา 
การดําเนินมาตรการทางบริหารของ  U.S.SEC อยู            

ภายใตหลักทั่วไปในกฎหมายเกี่ยวกับวิธีพิจารณาทางปกครอง (Administrative Procedure : 
Section 5 of the United States Code)  ซึ่งมีการใหความคุมครองบุคคลที่ถูกกลาวหาในดาน
ความชอบดวยกฎหมาย (due process protection) ของกระบวนการตามรัฐธรรมนูญฉบับแกไข

 
* มาตรา 21B แหง Exchange Act  
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เพิ่มเติมคร้ังที่ 14 (the Fourteenth Amendment) และเปนกระบวนการกึ่งตุลาการซึ่งมีผูพิจารณา
คือคณะผูพิจารณาโทษทางบริหาร (Administrative law Judge)  

การพิจารณาทางบริหารโดย  U.S.SEC ถือเปนการ
ดําเนินการที่เทียบเทากับกระบวนพิจารณาในศาลชั้นตน แตเนื่องจากมิใชกระบวนพิจารณาใน
ศาลจึงไมมีคณะลูกขุน โดยหลักทั่วไป การพิจารณาจะตองใหสิทธิคูกรณีทั้ง 2 ฝายนําเสนอพยาน
หลักฐาน มีสิทธิใหการ และซักคานพยานดวย แตในกรณีที่เปนการออกคําสั่งคุมครองชั่วคราว 
เพื่อคุมครองประโยชนสาธารณะและมีเหตุจําเปนเรงดวนทําใหไมอาจดําเนินการเพื่อใหมีการ           
ไตสวน  2 ฝายได  U.S. SEC สามารถดําเนินการไปได เพียงฝายเดียว (ex parte) โดยคณะ                   
ผูพิจารณาโทษทางบริหารจะดําเนินการพิจารณาและจัดทําคําวินิจฉัยเบื้องตน (initial decision) 
เสนอตอ U.S. SEC ระบุถึงผลการพิจารณาและมาตรการบังคับที่จะนํามาใช (ถามี) รวมทั้ง         
ขอเท็จจริงที่รวบรวมไดจากการพิจารณาและบทกฎหมายที่ใชบังคับแกกรณี  อยางไรก็ดี                
เมื่อ U.S.SEC พิจารณาความเห็นของคณะผูพิจารณาโทษทางบริหารแลว U.S.SEC อาจทบทวน
ขอพิจารณาดังกลาวได และเมื่อ SEC มีคําวินิจฉัยอยางหนึ่งอยางใดแลว ผูที่ไดรับผลกระทบจาก
คําวินิจฉัยดังกลาวอาจอุทธรณคําวินิจฉัยของ U.S.SEC ได โดยยื่นอุทธรณตอ the United States 
Court of Appeals 

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

ใ น ก ฎ ห ม า ย  Administrative Procedure Act. 1946 (“Administrative Procedure Act”) 
ประกอบกับ Exchange Act ซึ่งไดกําหนดใหมีการดําเนินกระบวนพิจารณาทางบริหารของคณะ          
ผูพิจารณาโทษทางบริหาร ในกรณีความผิดเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขาย
หลักทรัพย  โดยคณะผูพิจารณาโทษทางบริหารเปนตําแหนงที่มี ข้ึนตาม  Administrative 
Procedure Act 1946 เพื่อทําหนาที่พิจารณาคดีที่ดําเนินการตามกระบวนพิจารณาทางบริหาร    
ซึ่ งอ งค คณ ะจะถู กคั ด เลื อกอย าง เข ม งวด โดย  The United States Office of Personnel 
Management โดยจะนํารายชื่อผูที่ผานการคัดเลือกมาลงทะเบียนไวเพื่อใหหนวยงานของรัฐ 
(State agency) ตาง ๆ แตงตั้งบุคคลในรายชื่อไปดํารงตําแหนงในหนวยงานนั้น Administrative 
Procedure Act ยังกําหนดให U.S.SEC มีหนาที่ตองจัดโครงสรางองคกรใหมีคณะผูพิจารณาโทษ
ทางบริหารแยกเปนอิสระจาก U.S.SEC และจะตองมิใชบุคคลที่ไดทําการสืบสวนหรือทําหนาที่
ฟองคดี 
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มาตรฐานในการรับฟงพยานหลักฐานในการดําเนินการทาง

บริหาร ไมมีกําหนดไวเปนการเฉพาะจึงไมมีกฎเกณฑที่ตายตัว อยางไรก็ดี เคยมีคําวินิจฉัยของ
ศาลสูงสุดแหงสหรัฐในคดีระหวาง Steadman. v. U.S.SEC  โดยพิจารณาจากถอยคําใน 
Administrative Procedure Act* และบันทึกการประชุมในการพิจารณารางกฎหมายดังกลาวแลว 
วินิจฉัยวามาตรฐานในการรับฟงพยานหลักฐานในกระบวนพิจารณาทางบริหารคือการชั่งน้ําหนัก
พยานหลักฐาน 

สรุปข้ันตอนการดําเนินการทางบริหาร3 
การดําเนินการทางบริหารในความผิดเกี่ยวกับการกระทํา               

อันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย เปนการดําเนินการรวมกันระหวาง U.S.SEC และ
คณะผูพิจารณาโทษทางบริหาร  

การทําหนาที่ของ U.S.SEC และคณะผูพิจารณาโทษทางบริหาร 
ถือเสมือนการทําหนาที่ของผูพิพากษาศาลชั้นตน (United States District Court Judge) โดย               
ข้ันตอนการดําเนินกระบวนพิจารณาทางบริหารสามารถสรุปไดดังนี้ 

(1) U.S.SEC ออกคําส่ังที่ เรียกวา the Order of Proceedings 
ซึ่งมีลักษณะเหมือนกับคําฟองในคดีแพงไปยังบุคคลที่เกี่ยวของทุกฝาย 

(2) ผูถูกกลาวหามีเวลา 15 วัน ในการทําคําแกขอกลาวหา  
(3) ในกรณีที่ไมมีการระงับคดี การไตสวนโดยการสืบพยานจะมี

ข้ึนตอคณะผูพิจารณาโทษทางบริหาร ซึ่งมีกระบวนการเหมือนกับการพิจารณาคดีแพง เจาหนาที่
ของ U.S.SEC และผูถูกกลาวหามีสิทธิในการเสนอพยานหลักฐาน ใหการ และถามคานพยาน 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)                 
อยางไรก็ตาม การดําเนินกระบวนพิจารณาทางบริหารสามารถดําเนินกระบวนพิจารณาไดโดย            
ไมตองมีคณะลูกขุน เนื่องจากไมอยูภายใตบังคับของรัฐธรรมนูญฉบับแกไขเพิ่มเติมคร้ังที่ 7 ของ
สหรัฐอเมริกา (Seventh Amendment) 

                                                  
* มาตรา 7(c) แหง 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. 



                                                                                                                 
                                                                                                                                                                   

54

 
(4) ความแตกตางจากการพิจารณาคดีแพง คือ มาตรฐานในการ

นําเสนอพยานหลักฐานผอนคลายกวาการพิจารณาทางศาลมาก เนื่องจากไมตกอยูภายใตขอ
จํากัดในการรับฟงพยานหลักฐานตามหลักการรับฟงพยานหลักฐาน (Federal Rule of Evidence) 
ดังนั้นคณะผูพิจารณาโทษทางบริหาร อาจอนุญาตใหคูกรณีนําพยานหลักฐานใด ๆ ที่เกี่ยวของเขา
มานําสืบได 

(5) เมื่อเสร็จส้ินการไตสวนโดยคณะผูพิจารณาโทษทางบริหาร
แลว คณะผูพิจารณาโทษทางบริหารจะยื่นคําวินิจฉัยเบื้องตน (initial decision) รวมทั้งขอเท็จจริง
ตาง ๆ และขอสรุปวาจะใชมาตรการทางบริหารมาตรการใดกับผูถูกกลาวหาตอ U.S.SEC ซึ่ง             
คูกรณีฝายใดฝายหนึ่งมีสิทธิยื่นคํารองตอ U.S.SEC ใหทบทวนคําวินิจฉัยเบื้องตนได  อยางไรก็ดี 
ในเร่ืองนี้ U.S.SEC มีอํานาจที่จะทบทวนคําวินิจฉัยเบื้องตนไดแมไมมีคูกรณีฝายใดรองขอ และ
การที่ U.S.SEC ไมทบทวนคําวินิจฉัยเบื้องตนจะถือวาคําวินิจฉัยเบื้องตนนั้นเปนคําวินิจฉัยของ 
U.S.SEC ดวย 

(6) หาก U.S.SEC ทบทวนคําวินิจฉัยเบื้องตนแลว มีคําส่ังยืน ยก 
กลับ หรือแกคําวินิจฉัยเบื้องตน หรือไมทบทวนคําวินิจฉัยเบื้องตนเลย ซึ่งจะมีผลใหคําวินิจฉัย 
เบื้องตนดังกลาวเปนคําวินิจฉัยของ U.S.SEC  อยางใดแลว U.S.SEC จะออกคําสั่งแจงไปยัง               
คูกรณีวาการวินิจฉัยเปนที่สุดแลว (the Order of Finality) ซึ่งมีผลใหคําสั่งดังกลาวเปนที่ สุด             
ใหดําเนินการกับผูถูกกลาวหาไดทันที หรือตามที่ระบุไวในคําสั่ง 

(7) การสืบขอเท็จจริงโดย U.S.SEC ถือเปนที่สุดหากมีพยาน
หลักฐานที่หนักแนนสนับสนุน แตก็ใหสิทธิยื่นอุทธรณไดตอไปยัง U.S.Federal Court of Appeals 

3.1.2.4 การลงโทษทางแพงในการกระทําความผิดเกี่ยวกับการ
กระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย  

(1) รูปแบบของมาตรการ 
1. การรองขอตอศาลเพื่อใหมีการลงโทษทางแพงหรือ

กําหนดมาตรการปองกัน (injunctions and judicial remedies) 
ตามมาตรา  20(b) แห ง  Securities Act และมาตรา 

21(d) แหง Exchange Act  กําหนดให U.S.SEC มีอํานาจนําคดีความผิดเกี่ยวกับการกระทําอัน
ไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยข้ึนสูศาล เพื่อขอใหศาลกําหนดมาตรการปองกัน 
(injunction) มิใหผูถูกกลาวหาวากระทําความผิด กระทําการอันเปนการฝาฝนกฎหมายตอไป ซึ่ง
วัตถุประสงคของการกําหนดมาตรการปองกันนี้เปนไปเพื่อมิใหเกิดการกระทําอันเปนการฝาฝนใน
อนาคต แตมิไดมุงหมายที่จะลงโทษพฤติกรรมที่ผานมาในอดีต 
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มาตรการบังคับในลักษณะนี้ มักจะนําไปสูการเจรจาตอ
รองระหวาง U.S.SEC กับผูถูกกลาวหาวากระทําความผิด เพราะในกรณีที่ U.S.SEC นําคดีข้ึนสู
ศาลเพื่อขอใหกําหนดมาตรการปองกันและศาลมีคําวินิจฉัยแลว บรรดาขอเท็จจริงตาง ๆ ที่ศาล
วินิจฉัยจะไมสามารถนํามาโตแยงกันไดอีกในคดีอ่ืนๆ ที่มีการฟองผูถูกกลาวหาวากระทําความผิด 
รายดังกลาว  ดังนั้น หากศาลรับฟงขอเท็จจริงเปนโทษแกผูถูกกลาวหาวากระทําความผิด และมี
บุคคลอ่ืนที่ไดรับความเสียหายจากการกระทําเดียวกันของจําเลยฟองคดีตอศาลอีก ก็สามารถอาง
อิงขอเท็จจริงทั้งหมดในคดีของ U.S.SEC มาเปนประโยชนแกตนได โดยผูถูกกลาวหาวากระทํา
ความผิดรายนั้นไมอาจโตแยงขอเท็จจริงดังกลาวไดอีก 

ในกรณีที่ U.S.SEC และผูถูกกลาวหาวากระทําความผิด 
สามารถเจรจาตอรองกันไดแลวจะนําไปสูการที่ศาลกําหนดมาตรการปองกันดวยความยินยอม
ของจําเลย (consent injunction) หรือ การที่ U.S.SEC กําหนดใหจําเลยกระทําการอยางหนึ่ง
อยางใด (undertakings) โดยผูถูกกลาวหาวากระทําความผิดทําหนังสือยินยอม  (consent 
decree) ซึ่งมาตรการบังคับในกรณีดังกลาวนี้เรียกโดยรวมวา Ancillary Relief*  

 
* ตัวอยางมาตรการบังคับ Ancillary Relief ไดแก 
1. การเรียกผลประโยชนคืน (disgorgement of profits)   

ในกรณีที่ผูถูกกลาวหาวากระทําความผิดไดรับผลประโยชนหรือสามารถหลีกเลี่ยงผลเสียหายหรือ
ผลขาดทุนจากการกระทําความผิด เชน การซื้อขายหลักทรัพยโดยใชขอมูลภายใน เปนตน 

2. การแตงตั้งเจาพนักงานพิทักษทรัพย 
ในกรณีที่ผูถูกกลาวหาวากระทําความผิดเปนบริษัทที่มีฐานะทางการเงินไมดี อันเปนผลมาจาก

การกระทําความผิดในอดีต เพื่อคุมครองประโยชนของผูลงทุน ซึ่งในการใชมาตรการดังกลาวนี้ ศาลเซอรกิตที่ 9 
ไดมีคําวินิจฉัยวา การแตงตั้งเจาพนักงานพิทักษทรัพยในกรณีนี้มีผลใหระงับการพิจารณาคดีทั้งหมดที่มีผูฟอง
จําเลยในทุกมลรัฐ เชนเดียวกับการมีคําส่ังทํานองเดียวกันในคดีลมละลาย (U.S.SEC v. Wencke) 

3. การแตงตั้งผูตรวจสอบ (special counsel) 
เพื่อใหดําเนินการตรวจสอบกิจการหรือกระทําของจําเลยที่เปนการฝาฝนกฎหมายที่ผานมาใน

อดีต และจัดทํารายงานในเรื่องดังกลาวแสดงตอคณะกรรมการบริษัท U.S..SEC หรือศาล 
4. การแตงตั้งกรรมการอิสระ 

โดยกําหนดใหจําเลยที่เปนบริษัทตองแตงตั้งกรรมการอิสระที่ U.S..SEC ใหความเห็นชอบ  
5. การบังคับใหกรรมการหรือผูบริหารลาออก 

กระทําในรูปของการเจรจาตอรอง และใหจําเลยทําหนังสือยินยอม กับ U.S..SEC ซึ่งในกรณีเชนนี้ 
ศาลอาจมีคําสั่งหามมิใหบุคคลดังกลาวดํารงตําแหนงกรรมการหรือผูบริหารของบริษัทตอไปในอนาคตไดอีกดวย 



                                                                                                                 
                                                                                                                                                                   

56

 

                                                 

ประเภทของมาตรการปองกัน4 
ก. มาตรการชั่วคราว (temporary injunction)  ซึ่งจะ

กําหนดใหเมื่อมีเหตุจําเปนและสมควรตองปองกันมิใหจําเลยกระทําการใหเกิดความเสียหายตอ
สาธารณชนในระหวางเวลาที่มีการยื่นฟองจนถึงเวลาที่ศาลมีคําพิพากษาถึงที่สุด 

ข. มาตรการถาวร  (permanent injunction)  ซึ่ งจะ
กําหนดใหเมื่อไดคํานึงถึงพฤติการณในอดีตของจําเลยแลว มีโอกาสสูงที่จําเลยจะกระทําความผิด
ซ้ําอีกในอนาคต 

2. การปรับทางแพง (civil penalty) 
ในกรณีที่ U.S.SEC เห็นวาบุคคลใดฝาฝน Securities 

Act หรือ Exchange Act* หรือกฎเกณฑที่ออกตามกฎหมายดังกลาว หรือฝาฝนคําสั่งใหระงับการ
กระทํา U.S.SEC อาจรองขอตอศาลใหมีคําสั่งปรับบุคคลดังกลาวได 

ระดับของคาปรับ 
ศาลจะเปนผูพิจารณากําหนดคาปรับตามพฤติการณ

แหงกรณี โดยแบงเปน 3 ระดับ ประกอบดวย5 
ระดับ 1   ในกรณีที่เปนบุคคลธรรมดา มีโทษปรับไมเกิน 

5,000 เหรียญสหรัฐ ฯ หรือในกรณีที่เปนนิติบุคคลมีโทษปรับไมเกิน 50,000 เหรียญสหรัฐ ฯ หรือ
จํานวนเงินที่บุคคลดังกลาวไดรับจากการฝาฝน 

ระดับ 2   ในกรณีที่เปนบุคคลธรรมดา มีโทษปรับไมเกิน 
50,000 เหรียญสหรัฐ ฯ หรือในกรณีที่เปนนิติบุคคลมีโทษปรับไมเกิน 250,000 เหรียญสหรัฐ ฯ  
หรือจํานวนเงินที่บุคคลดังกลาวไดรับจากการฝาฝน ในกรณีที่การฝาฝนดังกลาวเกี่ยวกับการฉอฉล 
การปนตลาด หรือจงใจเพิกเฉยไมปฏิบัติตามกฎเกณฑ 

ระดับ  3   ในกรณีที่เปนบุคคลธรรมดา มีโทษปรับไมเกิน 
100,000 เหรียญสหรัฐ ฯ หรือในกรณีที่เปนนิติบุคคลมีโทษปรับไมเกิน 500,000 เหรียญสหรัฐ ฯ 
หรือจํานวนเงินที่บุคคลดังกลาวไดรับจากการฝาฝน ในกรณีที่การฝาฝนดังกลาวเกี่ยวกับการฉอฉล 

 
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 แหง Securities Act และมาตรา 21 แหง Exchange Act    
5 Ibid.,p.5. 
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การปนตลาด หรือจงใจเพิกเฉยไมปฏิบัติตามกฎเกณฑ และการฝาฝนนั้นเปนผลใหบุคคลอื่นไดรับ
ความเสียหายหรือกอใหเกิดความเสี่ยงที่บุคคลอื่นจะไดรับความเสียหายอยางมีนัยสําคัญ 

ในการกําหนดโทษทางแพงทั้งในสวนของการกําหนด
มาตรการปองกันและการกําหนดคาปรับ เปนดุลพินิจของศาลซึ่งจะพิจารณาเปนรายกรณีไป  ทั้งนี้ 
ไมมีขอบังคับใดใหศาลเลือกใชวิธีการใดวิธีการหนึ่งโดยเฉพาะ แตศาลสามารถใชดุลพินิจกําหนด
มาตรการไดเอง และไมจํากัดมาตรการที่จะกําหนดตอผูกระทําความผิดดวย กลาวคือ ศาลอาจ
กําหนดใหผูกระทําความผิดตองเสียคาปรับทางแพงตอรัฐ และใหงดเวนการกระทําบางอยาง           
ไดดวย6 

(2) รูปแบบของกระบวนวิธีพิจารณาความ 
ในการดําเนินการขอใหศาลมีคําสั่งทางแพง ตองเปนไปตาม

กฎหมายวาดวยวิธีพิจารณาความแพง (the Federal Rule of Civil Procedure Code) และในการ
ขอใหศาลกําหนดมาตรการปองกันในแตละกรณี U.S.SEC ตองสามารถแสดงไดวามีโอกาสในการ
ดําเนินการใหผูถูกกลาวหาไดรับโทษคอนขางสูง และมีความเสี่ยงคอนขางมากที่จะเกิดการกระทํา
ความผิดซ้ําอีกในอนาคต* 

3.1.2.5 ความสัมพันธของการดําเนินการบังคับใชกฎหมายเกี่ยวกับ
การกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซ้ือขายหลักทรัพยของประเทศสหรัฐอเมริกา 

การดําเนินการทางแพง การดําเนินการทางบริหาร และการดําเนิน
การทางอาญา ในการบังคับใชกฎหมายเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขาย 
หลักทรัพยในประเทศสหรัฐอเมริกามีความเปนอิสระจากกันและไมขัดตอหลักที่วา “จําเลยในคดี
อาญาไมควรถูกพิจารณาเพื่อลงโทษถึงสองครั้งในความผิดครั้งเดียว” (double jeopardy)  ตามที่

 
6 Ibid. 
* ในคดี  U.S.SEC v. Unifund  SAL ศาลปฏิเสธการออกมาตรการปองกันชั่วคราวตามที่ U.S. SEC ขอ 

โดยมีขอเท็จจริงในคดีเปนเรื่องเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยโดยใชขอมูลภายใน ซึ่ง U.S. SEC กลาวหาวา
จําเลยในคดีดังกลาวรูขอมูลเกี่ยวกับการครอบงํากิจการ (Takeover) ที่กําลังจะเกิดขึ้น และใชขอมูลดังกลาวใน
การซื้อขายหลักทรัพย แต U.S.SEC ไมสามารถแสดงไดวาจําเลยรูขอมูลดังกลาวจากบุคคลใด  ทั้งๆ ที่บุคคลที่
เปนแหลงขอมูลเปนองคประกอบสําคัญของการกระทําความผิดดังกลาว เพราะตองพิจารณาวาบุคคลนั้นฝาฝน
หนาที่ใดที่มีอยูตอผูที่เกี่ยวของกับการครอบงํากิจการ หรือไม 
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ศาลไดวินิจฉัยในคดีระหวาง United States v. Halper*  ซึ่งจําเลยในคดีกระทําความผิดฐานยื่น
หลักฐานเปนเท็จในการเบิกคารักษาพยาบาล ตาม the False Claims Act และถูกพิพากษาลง
โทษจําคุก 2 ป และชําระคาปรับทางอาญา 5,000 เหรียญสหรัฐ ฯ  และยังตองชําระคาปรับทาง
แพง 130,000 เหรียญสหรัฐ ฯ ซึ่งศาลไดใหเหตุผลวา หลัก “จําเลยในคดีอาญาไมควรถูกพิจารณา
เพื่อลงโทษถึงสองครั้งในความผิดครั้งเดียว” ดังกลาวที่กําหนดไวในรัฐธรรมนูญฉบับแกไขเพิ่มเติม
คร้ังที่ 5 ไมไดรวมถึงการลงโทษทางแพงดวย ซึ่งเปนการกลับหลักคําพิพากษาในคดีกอน ๆ มาของ
ศาลสหรัฐอเมริกา ที่เคยวางหลักไววา แมวาการลงโทษทางแพงจะใชวิธีพิจารณาความแพงก็ตาม 
แตโดยเนื้อหาสาระของการโทษมีลักษณะเปนโทษอาญาโดยธรรมชาติ เนื่องจากเปนการบังคับให
จําเลยชําระคาปรับใหแกรัฐ จําเลยจึงควรไดรับการคุมครองตามรัฐธรรมนูญ ซึ่งรวมถึงรัฐธรรมนูญ 
ฉบับแกไขเพิ่มเติมคร้ังที่ 5 ดังกลาวดวย** แตหลักดังกลาวไมอาจใชบรรทัดฐานไดอีกตอไป           
เนื่องจากคําพิพากษาในคดี United States v. Halper ไดกลาวไวอยางชัดเจนแลววาการลงโทษ
ทางแพงไมไดเปนการลงโทษทางอาญาที่จะทําใหจําเลยไดรับการคุมครองตามรัฐธรรมนูญ          
ฉบับแกไขเพิ่มเติมคร้ังที่ 5 แตอยางใด 

ในสวนของการดําเนินการทางบริหาร หาก U.S.SEC ตัดสินใจที่จะ
ดําเนินการทางบริหาร ก็มิไดตัดสิทธิ U.S.SEC ที่จะดําเนินการดานอื่นตอผูถูกกลาวหา โดยเฉพาะ
อยางยิ่งการดําเนินคดีอาญา ทั้งนี้ เนื่องมาจาก U.S.SEC ไมมีอํานาจตามกฎหมายในการวินิจฉัย
วาสมควรจะดําเนินคดีอาญากับผูถูกกลาวหาหรือไม โดยอํานาจดังกลาวเปนของพนักงานอัยการ 
(Attorney General) ดังจะเห็นไดจากมาตรา 21(d) ของ Exchange Act บัญญัติให U.S.SEC   
สงมอบพยานหลักฐานตาง ๆ  ตอพนักงานอัยการ เพื่อวินิจฉัยวาจะดําเนินคดีอาญากับ                 
ผูถูกกลาวหาหรือไม*** 

 
* ดูคดีระหวาง United States v. Halper ในป 1897 
** ดูคดีระหวาง United States v. Chouteau ในป 1881 
*** มาตรา 21(d) ของ Exchange Act 
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ตารางที่ 1  การดําเนินการบังคับใชกฎหมายเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับ 

การซื้อขายหลักทรัพยของประเทศสหรัฐอเมริกา7 
 

รูปแบบ มาตรการ ผูดําเนินการ วิธีพิจารณาความ 
การดําเนินการ
ทางอาญา 
 

- การจําคุก 
- การปรับทาง 
  อาญา 

พนักงานอัยการ          
(โดยการเสนอของ 
U.S.SEC หรือจาก 
การคนพบการ
กระทําความผิดเอง) 

- มาตรฐานการพิสูจน
เปนแบบ “พิสูจนโดย
ปราศจากขอสงสัยวา
จําเลยกระทําความ
ผิดจริง”                 
(prove beyond a 
reasonable doubt) 

- พิจารณาคดีตอหนา
คณะลูกขุน 

- การนิ่งเฉยของจําเลย
ไมเปนผลรายตอเขา
ในการพิจารณาคดี 

การดําเนินการ
ทางบริหาร 
 

- คําสั่ง cease –
and –desist 
order 

- การตําหนิเปน
ทางการ 
(Censures) 

 

U.S.SEC.  - มาตรฐานการพิสูจน
ไมมีกฎเกณฑที่ชัด
เจน 

- พิจารณาคดีโดย  
คณะผูพิจารณาโทษ
ทางบริหาร(
Administrative Law 
Judge) ซึ่งเปนอิสระ
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                    

“ประสบการณของสหรัฐอเมริกาในการปราบปรามการปนหุน” เสนอที่สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพย
และตลาดหลักทรัพย 13 พฤษภาคม 2548.(เอกสารไมตีพิมพเผยแพร) 
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รูปแบบ มาตรการ ผูดําเนินการ วิธีพิจารณาความ 
   - คําวินิจฉัยเบื้องตน

ของคณะผูพิจารณา
โทษทางบริหาร 
ประกอบดวย 1. ขอ
เท็จจริง และ 2
.ความเห็นทาง
กฎหมาย 

การดําเนินการ
ทางแพง 

- กําหนดมาตรการ
ปองกัน 

- การเรียกผล 
ประโยชนคืน 
(Disgorgement ) 

- การปรับทางแพง 

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

- พิจารณาคดีตอหนา
ศาล ใน Federal 
Court 

- การนิ่งเฉยของจําเลย 
เปนผลรายตอเขาใน
การพิจารณาคดี 
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3.2 การปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย              
โดยการลงโทษทางแพงของประเทศออสเตรเลีย 

3.2.1 การปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซ้ือขายหลักทรัพย
ของประเทศออสเตรเลีย 

กฎหมายของประเทศออสเตรเลียที่เกี่ยวของกับการปองกันการกระทําอันไม
เป น ธรรม เกี่ ย วกับการซื้ อขายหลั กทรัพยที่ สํ าคัญ ได แก  The Corporation Act of 2001 
(“Corporation Act”) โด ย มี  Australian Securities and Investments Commission (“ASIC”) 
เปนหนวยงานบังคับใชกฎหมายเกี่ยวกับหลักทรัพย ที่มีบทบาทและอํานาจในการบังคับใช
กฎหมายรวมทั้งอํานาจในการรวบรวมพยานหลักฐานไดอยางกวางขวาง 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  

รูปแบบของการกระทําอันไมเปนธรรมในการซื้อขายหลักทรัพยที่ถูกกําหนด
ใหเปนความผิดตาม Corporation Act อาจแบงไดเปน 8 ประเภท ดังนี้ 

3.2.1.1 การสรางราคาหลักทรัพย (Market manipulation) 

หลักเกณฑเกี่ยวกับการสรางราคาหลักทรัพยปรากฏอยูในมาตรา 
1041A แหง Corporation Act ซึ่งกําหนดหามมิใหบุคคลใดมีสวนรูเห็นหรือกระทําธุรกรรมใด      
ธุรกรรมหนึ่งหรือหลายธุรกรรมขึ้นไป ไมวาโดยทางตรงหรือทางออม ซึ่งมีผลหรือนาจะมีผลใหเกิด
ราคาหลักทรัพยเทียมขึ้นในตลาดหลักทรัพย หรือรักษาระดับราคาหลักทรัพยเทียม  

3.2.1.2 การซ้ือขายหลักทรัพยโดยหลอกลวง (False trading and 
market rigging) 

หลักเกณฑเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยโดยหลอกลวงอยูใน
มาตรา 1041B แหง Corporation Act โดยในมาตรา 1041B (1) กําหนดหามบุคคลกระทําการ
หรือละเวนกระทําการ อันมีผลใหเกิดความเขาใจผิดในการซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพย  
ทั้งนี้ ไมวาจะเปนความเขาใจผิดในการซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพย* หรือราคาหลักทรัพย
หรือในตัวหลักทรัพยที่ซื้อขายในตลาดหลักทรัพยก็ตาม** แตบทบัญญัตินี้ไมใชกับการซื้อขาย            
หลักทรัพยนอกตลาดหลักทรัพย หรือ Over the Counter Markets 

 
* มาตรา 1041B (1)(a) แหง Corporation Act 
** มาตรา 1041B (1)(b) แหง Corporation Act 
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3.2.1.3 การขายหุนและซื้อหุนกลับคืนในเวลาเดียวกัน อันเปน           
การสรางอุปสงคและอุปทานของหุนที่ไมเปนจริง เพื่อบิดเบือนราคาหุน (Wash sales)  

การ  Wash sales เปนการซื้อขายหลักทรัพย โดยหลอกลวง
ประเภทหนึ่ง โดยมาตรา 1041B (2)(a) แหง Corporation Act กําหนดใหบุคคลใดๆ และผูที่             
เกี่ยวของ (The associates of a person)* กอใหเกิดความเขาใจผิดในการซื้อขายหลักทรัพยใน
ตลาดหลักทรัพยตามที่กําหนดไวในมาตรา 1041B (1) โดยการกระทําในลักษณะที่ เขาทํา                  
ธุรกรรมการไดมาหรือจําหนายหลักทรัพยโดยไมมีการเปลี่ยนแปลงผลประโยชนที่ไดจากการเขาทํา
ธุรกรรมนั้น ๆ ไมวาจะเปนผลประโยชนของบุคคลนั้น ๆ หรือบุคคลที่เกี่ยวของมีผลประโยชนนั้น ๆ 
อยูกอนเขาทําธุรกรรมแลว** และการทําธุรกรรมการไดมาหรือจําหนายหลักทรัพยใหรวมถึง การทํา                
คําเสนอเพื่อไดมาหรือจําหนายหลักทรัพย และการทําคําเชื้อเชิญไมวาจะโดยชัดแจงหรือโดย
ปริยาย ใหบุคคลใดทําคําเสนอเพื่อไดมาหรือจําหนายหลักทรัพย*** 

3.2.1.4 การซ้ือขายหลักทรัพยแบบจับคู (Matched order) 

การหามซื้อขายหลักทรัพยแบบจับคูอยูในมาตรา 1041B (2)(b) 
แหง Corporation Act ซึ่งกําหนดหามการซื้อขายหลักทรัพยแบบจับคูในลักษณะที่บุคคลใดและ           
ผูที่เกี่ยวของกับบุคคลนั้น มีการทําคําสั่งซื้อและขายหลักทรัพยในเวลาเดียวกัน จํานวนเดียวกัน 
และราคาเดียวกัน 

3.2.1.5 การสรางภาวการณ ซ้ือขายหลักทรัพย เทียม  (Fictitious 
transactions) 

มาตรา 1041C แหง Corporation Act กําหนดหามมิใหบุคคล              
เขาทําหรือเกี่ยวของกับการสรางภาวการณซื้อขายหลักทรัพยเทียมซึ่งไดแกการทําใหราคา      

 
* ตามมาตรา 15 แหง Corporation Act กําหนดบุคคลที่เกี่ยวของในกรณีที่เปนนิติบุคคลใหรวมถึง               

ผูจัดการ (director) หรือเลขานุการของนิติบุคคล นิติบุคคลที่เกี่ยวของกับนิติบุคคลดังกลาว และรวมถึงผูจัดการ 
(director) หรือเลขานุการของนิติบุคคลที่เกี่ยวของกับนิติบุคคลดังกลาวดวย ในกรณีที่ไมไดเปนนิติบุคคล  
บุคคลที่เกี่ยวของใหรวมถึงผูที่รวมกระทําการ หรือมีสวนรวมกระทําการใด ๆ กับบุคคลดังกลาว 

** มาตรา 1041B (3) แหง Corporation Act 
*** มาตรา 1041B (4) แหง Corporation Act 



                                                                                                                 
                                                                                                                                                                   

63

 

                                                 

หลักทรัพยที่ซื้อขายกันตลาดหลักทรัพยคงที่ หรือสูงขึ้นผิดปกติ หรือตํ่าลงผิดปกติ* หรือทําใหราคา
หลักทรัพยที่ซื้อขายกันในตลาดหลักทรัพยมีความเปลี่ยนแปลงอยางรวดเร็ว** ซึ่งไมเปนไปตาม        
อุปสงคและอุปทานที่แทจริง 

3.2.1.6 การแพรข าวอัน เปน เท็ จให เลื่ องลือ  (Dissemination of 
information about illegal transactions) 

มาตรา 1041D แหง Corporation Act กําหนดหามมิใหบุคคลใด
ทําการแพรกระจายหรือเผยแพรหรือเกี่ยวของกับการกระทําดังกลาว ซึ่งขอมูลเกี่ยวกับฐานะทาง
การเงินหรือขอมูลอ่ืนใดที่มีผลกระทบตอราคาหลักทรัพยที่ซื้อขายกันในตลาดหลักทรัพย อันอาจ
ทําใหราคาหลักทรัพยนั้น ๆ ข้ึนหรือลงหรือคงที่ ซึ่งไมเปนไปตามอุปสงคและอุปทานที่แทจริง ถา
หากการกระทํานั้น ๆ สําเร็จลงจะเปนผลใหเปนการละเมิดบทบัญญัติในมาตรา 1041A ,1041B, 
1041C ,1041E หรือ 1041F แหง Corporation Act*** และจากการกระทําดังกลาวของบุคคลนั้น
หรือผูที่เกี่ยวของกับบุคคลนั้น ไดรับหรืออาจไดรับไมวาโดยทางตรงหรือทางออม ซึ่งคาตอบแทน
หรือผลประโยชนจากการแพรกระจายหรือเผยแพรหรืออนุญาตใหแพรกระจายหรือเผยแพรขอมูล
เกี่ยวกับฐานะการเงินหรือขอมูลอ่ืนใด**** 

3.2.1.7 การซ้ือขายหลักทรัพยโดยใชขอมูลภายใน (Insider Trading) 

มาตรา 1043A แหง Corporation Act ไดกําหนดหามมิใหบุคคล 
ผูครอบครองขอมูลภายใน***** เขาซื้อ ซื้อ จําหนายหลักทรัพย หรือเขาทําสัญญาที่จะกระทําการ            
ดังกลาวนั้น หรือจัดใหบุคคลอื่นเขาทําการดังกลาว หรือไดเปดเผยขอเท็จจริงหรือทําใหบุคคลอ่ืน
ไดรับขอเท็จจริงนั้น โดยรูหรือควรรูวาบุคคลอื่นนั้นจะกระทําการดังกลาวขางตน 

 
* มาตรา 1041C (1)(a) แหง Corporation Act 
** มาตรา 1041C (1)(b) แหง Corporation Act 
*** มาตรา 1041D (a) แหง Corporation Act 
**** มาตรา 1041D (a) แหง Corporation Act 
***** มาตรา 1042A แหง Corporation Act กําหนดนิยามคําวา “ขอมูลภายใน” หมายถึงขอเท็จจริงที่

ไมเปนที่รับรูโดยทั่วไป และหากขอเท็จจริงนั้นเปนที่รับรูโดยทั่วไปแลว บุคคลที่มีเหตุผลตามสมควรจะคาดวา            
ขอเท็จจริงนั้นจะมีผลกระทบอยางมากตอราคาหรือมูลคาของหลักทรัพย 
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3.2.1.8 การกระทําอันไมเปนธรรมในการซื้อขายหลักทรัพยกรณีอ่ืน 

(Market Misconduct) 

Corporation Act ไดกําหนดลักษณะของการกระทําที่เปนความ
ผิดเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมในการซื้อขายหลักทรัพย ซึ่งมีลักษณะทํานองเดียวกับความ
ผิดเกี่ยวกับหนาที่ในการเปดเผยขอมูลในการออกและเสนอขายหลักทรัพยไวดวย ซึ่งมีสาระสําคัญ
ดังนี้ 

(1) ก า รห า ม ทํ า ข อ มู ล อั น เป น เท็ จ  (False or misleading 
statements) ตามที่กําหนดไวในมาตรา 1041E ซึ่งเปนการหามมิใหบุคคลใดจัดทําขอมูลอันเปน
เท็จหรือเผยแพรขอมูลอันเปนเท็จในสวนที่เปนสาระสําคัญ ซึ่งนาจะเปนการชักจูงใหบุคคลอ่ืนเขา
ซื้อหรือจําหนายหลักทรัพยหรือทําใหราคาหลักทรัพยสูงขึ้น หรือลดลงหรือคงไว หรือเปนการพยุง
ราคาหลักทรัพยนั้น โดยรูหรือควรรูวาขอมูลนั้นเปนเท็จหรืออาจชักนําใหเขาใจผิดในสาระสําคัญ 

(2) การชักจูงบุคคลอื่นเขาทําการซื้อขายหลักทรัพย (Inducing 
persons to deal) ตามที่กําหนดไวในมาตรา 1041F ซึ่งเปนการหามมิใหบุคคลใดทําการชักจูงให
บุคคลอื่นเขาซื้อขายหลักทรัพยโดยการบอกกลาวหรือคาดการณ โดยรูหรือควรจะรูอยูวาคําบอก
กลาวนั้นเปนเท็จหรืออาจทําใหเขาใจผิด หรือหลอกลวง หรือโดยการปกปดขอเท็จจริงอันเปนสาระ
สําคัญโดยทุจริต 

3.2.2 การบังคับใชกฎหมายเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการ
ซ้ือขายหลักทรัพย 

3.2.2.1 การฟองเรียกคาเสียหาย 

เปนการดําเนินการโดยผูที่ไดรับความเสียหายจากการกระทํา            
อันไมเปนธรรม โดยมีลักษณะทํานองเดียวกับประเทศสหรัฐอเมริกา 

3.2.2.2 การบังคับทางอาญา 

การละเมิดบทบัญญัติเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับ
การซื้อขายหลักทรัพยที่กําหนดไวใน Corporation Act  มีโทษปรับไมต่ํากวา 22,000 เหรียญ                      
ออสเตรเลีย หรือจําคุก 5 ป หรือทั้งจําทั้งปรับ ตามที่กําหนดไวในมาตรา1311(1) และในกรณีท่ีเปน
นิติบุคคล จะถูกปรับสูงสุด 5 เทาของผลประโยชน ตามมาตรา 1312   
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3.2.2.3 การลงโทษทางแพงในการกระทําความผิดเกี่ยวกับการ
กระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย  

ประเทศออสเตรเลียประสบปญหาในการบังคับใชกฎหมายกรณี
การกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย จึงไดกําหนดใหมีการลงโทษทางแพง   
เพื่อเพิ่มทางเลือกในการบังคับใชกฎหมายเพื่อชวยลดปญหาดังกลาว ซึ่งเปนการเสริมสรางความ
เชื่อมั่นแกผูลงทุนนอกเหนือจากบทลงโทษทางอาญา หรือการฟองรองเรียกคาเสียหายเพื่อชดเชย
ความเสียหายของผูลงทุน 

ประเทศออสเตรเลียไดเร่ิมนํามาตรการลงโทษทางแพงมาใชในป 
1901 ใน Custom Act 1901 และเริ่มนํามาใชใน Corporations Law ในป 1993  โดย Australia 
securities and investment commission (“ASIC”) เปนผูมีอํานาจเสนอใหศาลพิจารณาวามีการ
ฝาฝนบทบัญญัติที่มีโทษทางแพงหรือไม   

(1) รูปแบบของมาตรการ 
ตามมาตรา 1317DA ของ Corporation Act  แบงมาตรการ

ลงโทษทางแพงออกเปน 3 ลักษณะคือ 
1. มาตรการลงโทษทางแพง (Civil penalty) แบงไดเปน 2 

ประเภท ไดแก 
ก. ม า ต รก า ร  corporation/ scheme civil penalty         

ซึ่งเปนมาตรการที่ใชกับการฝาฝนหรือไมปฏิบัติตามบทบัญญัติในสวนการกํากับดูแลบริษัท เชน 
ในเรื่องหนาที่ของกรรมการหรือผูบริหารของบริษัท เปนตน 

กรณีที่มีการกําหนดโทษปรับทางแพงเปนไปตาม
หลักเกณฑในมาตรา 1317E ของ Corporation Act  ซึ่งกําหนดวา ศาลอาจมีคําสั่งให ผูถูก              
กลาวหาชําระคาปรับทางแพงได เมื่อเปนไปตามเงื่อนไขดังตอไปนี้ 

1) ศาลมีคําวินิจฉัยวาผูถูกกลาวหาฝาฝนบท
บัญญัติที่กําหนดมาตรการ corporation/ scheme civil penalty แลว 

2) ปรับไดเปนจํานวนไมเกิน 200,000 เหรียญ 
3) การฝาฝนดังกลาวกระทบตอประโยชนของ

บริษัทหรือผูถือหุนอยางมีนัยสําคัญ หรือกระทบตอความสามารถในการชําระหนี้ของบริษัทอยางมี
นัยสําคัญ 
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ข. มาต รก าร  financial services civil penalty  ซึ่ ง

เปนมาตรการที่ใชกับการฝาฝนหรือไมปฏิบัติตามบทบัญญัติในสวนการกํากับดูแลเร่ืองหลักทรัพย
และตลาดหลักทรัพย เชน การกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย หรือการ           
เปดเผยขอมูลภายหลังการเสนอขายหลักทรัพย เปนตน 

2. มาตรการปองกัน (injunctions)  
ตามมาตรา  1324 ของ Corporation Act  กําหนดให

อํานาจ ASIC ในกรณีที่ ASIC เห็นวาบุคคลใดกระทําการ หรือจะกระทําการฝาฝนกฎหมาย หรือ
พยายามกระทําความผิดตามกฎหมาย หรือสนับสนุนกระทําความผิด หรือมีสวนเกี่ยวของหรือ         
สมคบกันกระทําความผิดตามกฎหมาย ASIC อาจรองขอตอศาลเพื่อใหการกําหนดมาตรการ          
ปองกันเพื่อระงับหรือปองกันมิใหบุคคลดังกลาวกระทําความผิดได  

ในกรณีที่ศาลจะมีคําสั่งใหบุคคลงดเวนกระทําการใด 
ศาลตองคํานึงถึงปจจัยดังตอไปนี้ประกอบกัน 

1) บุคคลดังกลาวจะกระทําการฝาฝนกฎหมายซ้ําอีก 
หรือจะกระทําการดังกลาวอยางตอเนื่อง 

2) พฤติกรรมในอดีตของบุคคลดังกลาวที่ เปนการ               
ฝาฝนกฎหมายในลักษณะดังกลาว และ 

3) โอกาส เกิ ดความ เสี ยห ายอย างมี นั ยสํ าคัญ                
อันเนื่องมาจากการกระทําของบุคคลดังกลาว 

ในกรณีที่ศาลจะมีคําส่ังใหบุคคลตองกระทําการใด ศาล
ตองคํานึงถึงปจจัยดังตอไปนี้ประกอบกัน 

1) บุคคลดังกลาวจะไมกระทําการที่กําหนดอีก หรือจะ
ยังคงไมกระทําการนั้นตอไป 

2) พฤติ กรรม ในอดี ตของบุ คคลดั งกล าวที่ เคย                  
ไมกระทําการดังกลาว และ 

3) โอกาส เกิ ดความ เสี ยห ายอย างมี นั ยสํ าคัญ                  
อันเนื่องมาจากไมการกระทําของบุคคลดังกลาว 
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3. การกําหนดมาตรการปองกันชั่วคราวและการสั่งใหชดใช
คาเสียหาย 

ตามมาตรา 1324 (8) ของ Corporation Act  ระหวาง
การพิจารณาศาลอาจกําหนดมาตรการปองกันชั่วคราวก็ได แตหามมิใหศาลกําหนดเปนเงื่อนไขใน
การเรียกใหผูรองหรือบุคคลใดตองกระทําการใดเพื่อเปนประกันความเสียหาย นอกจากการ
กําหนดมาตรปองกันใหบุคคลใดตองกระทําการหรืองดเวนกระทําการแลว ศาลอาจมีคําส่ังให
บุคคลที่ถูกกลาวหาตองชําระคาเสียหายใหแกผูไดรับความเสียหายเปนการเพิ่มเติมหรือแทนการ
กําหนดใหตองกระทําการหรืองดเวนกระทําการก็ได ตามที่กําหนดไวในมาตรา 1324 (10) ของ 
Corporation Act 

(2) การดําเนินการ 
ในกรณีที่ ASIC เห็นวามีการกระทําผิดตามบทบัญญัติที่มี

มาตรการบังคับทางแพง ASIC สามารถรองขอตอศาลเพื่อใหวินิจฉัยวาผูถูกกลาวหาฝาฝนบท
บัญญัติดังกลาว (declaration of contravention)* โดยหากศาลเห็นวามีการฝาฝนบทบัญญัติที่มี
โทษทางแพง  ศาลก็จะมีคําประกาศการฝาฝนบทบัญญัติที่มีโทษทางแพง (declaration of 
contravention) โดยตามมาตรา 1317E (2) คําประกาศการฝาฝนของศาลนั้นจะตองมีขอมูล                
ดังตอไปนี้   

1. ศาลที่ทําคําประกาศดังกลาว 
2. บทบัญญัติที่ถูกฝาฝน 
3. บุคคลที่ทําการฝาฝน 
4. การกระทําที่เปนการฝาฝน 
5. บริษัทหรือบุคคลภายใตการกํากับดูแล (registered 

scheme) ที่การกระทําที่ฝาฝนเกี่ยวของ 

เมื่อศาลไดมีคําประกาศการฝาฝนบทบัญญัติที่มีโทษทางแพง
แลว  ASIC สามารถดําเนินการได 3 ประการ คือ 

1. การดําเนินการเพื่ อใหศาลมีคําสั่ งป รับ  (pecuniary 
penalty orders) เมื่อศาลมีคําสั่งปรับผูกระทําความผิดแลว คาปรับดังกลาวจะมีลักษณะเปนหนี้
ทางแพง (civil debt) ที่ผูกระทําความผิดจะตองชําระใหแก ASIC (ในนามของรัฐ) โดย ASIC หรือ

 
* มาตรา 1317E และ มาตรา 1317J (1) ของ Corporation Act  ทั้งนี้ บริษัทหรือผูเสียหายอาจรองขอ

ตอศาลเพื่อใหมีคําสั่งใหผูถูกกลาวหาชดใชคาเสียหาย (compensation order) ได 
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รัฐสามารถบังคับใหมีการจายคาปรับในลักษณะที่เหมือนวาคําสั่งปรับนั้นไดผานกระบวนการทาง
แพง (civil proceedings) แลว และหนี้ที่เกิดจากคําสั่งนั้นเปนหนี้ตามคําพิพากษา (judgment 
debt)   

2. การดําเนินการเพื่อใหศาลมีคําสั่งใหผูบริหารของบริษัท
พนจากหนาที่  (disqualification order) 

ศาลจะสั่งใหผูบริหารของบริษัทพนจากหนาที่ในระยะ
เวลาที่ศาลเห็นสมควรถา 

ก. มีการฝาฝนบทบัญญัติตามที่กฎหมายกําหนด 
ข. ศาลเห็นวาการใหพนจากการบริหารบริษัทนั้นมี

เหตุผล 
3. การดําเนินการใหศาลมีคําสั่งชดใชคาเสียหายใหแก

บุคคลที่ไดรับความเสียหายจากการฝาฝน (Compensation orders) 
สําหรับการเรียกรองคาเสียหายจากการฝาฝนบท

บัญญัติที่มีโทษทางแพงนั้น นอกจาก ASIC แลว  เอกชนยังสามารถรองขอตอศาลใหศาลมีคําสั่ง
กําหนดคาเสียหายได   โดยการกําหนดคาเสียหายศาลจะคํานึงถึงกําไรที่ไดรับจากการฝาฝนและ
มูลคาที่ลดลงของทรัพยสิน ที่เกิดขึ้นจากการฝาฝนดวย 

(3) รูปแบบของกระบวนวิธีพิจารณาความ 
1. การพิจารณาความผิดที่มี โทษทางแพงเปนไปตาม

กฎหมายวาดวยพยานหลักฐานและวิธีพิจารณาความแพง* ซึ่งเปนไปตามหลักการชั่งน้ําหนัก
พยานหลักฐานกลาวคือคูความฝายใดนําสืบพยานหลักฐานใหศาลเชื่อวามีน้ําหนักรับฟงไดมาก
กวากัน ฝายนั้นเปนฝายชนะคดี 

2. การใชสิทธิรองขอตอศาลของ ASIC ตองกระทําภายใน 
6 ปนับแตวันที่มีการฝาฝนเกิดขึ้น 

 
* มาตรา 1317Lของ Corporation Act   
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3. พยานหลักฐานที่ผูถูกกลาวหาจัดทําหรือนํามาแสดงเปน
โทษแกตนเองในกระบวนพิจารณาทางแพงไมสามารถนําไปใชไดในกระบวนพิจารณาทางอาญา
ในการกระทําเดียวกัน (Self-incrimination) เวนแตผูถูกกลาวหาจะทําหรือใชพยานหลักฐานเท็จใน
กระบวนพิจารณาทางแพง*  

3.2.2.4 ความสัมพันธของการดําเนินการบังคับใชกฎหมายเกี่ยวกับ
การกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซ้ือขายหลักทรัพยของประเทศออสเตรเลีย 

การดําเนินการของ ASIC เพื่อใหศาลมีคําวินิจฉัย หรือการที่บริษัท
หรือผูเสียหายรองขอใหศาลมีคําสั่งใหผูถูกกลาวหาชดใชคาเสียหายไมเปนการตัดสิทธิการดําเนิน
การทางอาญาของพนักงานอัยการตาม the Director of Public Prosecutions Act 1983  อยางไร
ก็ดี ลําดับการเริ่มกระบวนการในแตละดานจะมีผลกับการดําเนินการอีกดานหนึ่งดังน้ี 

(1) กรณีที่มีการดําเนินการทางแพงภายหลังการดําเนินการทาง
อาญา มาตรา 1317M ของ Corporation Act  กําหนดวาในกรณีที่ ผูกระทําความผิดถูกศาล
พิพากษาลงโทษในคดีอาญาแลว ศาลจะมีคําสั่งใหบุคคลดังกลาวชําระคาปรับทางแพงใน                
ความผิดเดียวกันอีกไมได 

(2) กรณีที่มีการดําเนินการทางอาญาระหวางการดําเนินการทาง
แพง มาตรา 1317N  ของ Corporation Act  กําหนดใหพักการดําเนินการทางแพงไวเมื่อมีการเริ่ม
ดําเนินการทางอาญากับผูถูกกลาวหากระทําความผิดในการกระทําเดียวกัน ทั้งนี้ จะกลับมา
ดําเนินการทางแพงอีกไดตอเมื่อศาลมิไดพิพากษาลงโทษผูถูกกลาวหาดังกลาว แตหากบุคคล             
ดังกลาวถูกพิพากษาลงโทษใหงดการดําเนินการทางแพง  

(3) กรณีที่มีการดําเนินการทางอาญาภายหลังการดําเนินการ
ทางแพง การดําเนินการทางอาญาสามารถกระทําได แมวาผูถูกกลาวหาจะถูกบังคับโดยมาตรการ
ทางแพง โดยมีการดําเนินการอยางใดอยางหนึ่งดังตอไปนี้ 

1. การวินิจฉัยวาบุคคลดังกลาวกระทําผิด 
2. มีคําสั่งใหบุคคลดังกลาวชําระคาปรับทางแพง 
3. มีคําสั่งใหบุคคลดังกลาวชดใชคาเสียหาย 
4. มีคําสั่งหามบุคคลดังกลาวดํารงตําแหนงบริหารใน

บริษัท 

 
* มาตรา 1317Q ของ Corporation Act   
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ตารางที่ 2  การดําเนินการบังคับใชกฎหมายเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขาย 
หลักทรัพยของประเทศออสเตรเลีย 

 
รูปแบบ มาตรการ ผูดําเนินการ วิธีพิจารณาความ 

การดําเนินการ
ทางอาญา 
 

- การจําคุก 
- การปรับทาง 
     อาญา 

พนักงานอัยการ  
(โดยการเสนอของ 
ASIC หรือจากการคน
พบการกระทําความ
ผิดเอง) 

- มาตรฐานการ
พิสูจนเปนแบบ 
“พิสูจนโดย
ปราศจากขอสงสัย
วาจําเลยกระทํา
ความผิดจริง” 
(prove beyond a 
reasonable 
doubt) 

การดําเนินการ
ทางแพง 

- กําหนดมาตรการ 
ปองกัน 

- การเรียกคาเสียหาย 
- การปรับทางแพง 

ASIC - มาตรฐานการ
พิสูจนเปนแบบ          
ชั่งน้ําหนักพยาน
หลักฐาน (prove 
by a 
preponderance 
of the evidence 
that the 
defendant 
committed the 
violation) 

 



 
 
 

                                                 

บทที่ 4 

แนวทางในการกําหนดโทษทางแพงในกฎหมายวาดวยการกระทํา 
อันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย 

4.1 ขอความคิดทั่วไปเกี่ยวกับการบังคับใชกฎหมาย 

กฎหมายของแตละประเทศยอมมีหลากหลายสาขาเพื่อใหรองรับกิจกรรมที่เกิดขึ้นใน
สังคม การบังคับใชกฎหมายก็ยอมมีวิธีการที่แตกตางกันไปดวย ข้ึนอยูกับนโยบายของรัฐในการ
กําหนดวิธีการบังคับใชกฎหมายใหมีความเหมาะสมกับสภาพกิจกรรมที่เกิดขึ้นในสังคม  

ในอดีตแนวคิดของการบังคับใชกฎหมาย มาจากการตอบแทนการกระทําของสมาชิก
ในสังคม เมื่อมีสมาชิกของสังคมกระทําความผิดหรือกอใหเกิดความเสียหายขึ้น สังคมจะตอบแทน
การกระทํานั้นดวยการลงโทษตามหลักกฎหมายมูลฐานสองหลักที่แตกตางกัน ไดแก การบังคับ
ทางอาญา (Criminal sanctions) และการเยียวยาความเสียหายทางแพง (Civil Remedies)1  จาก
คําอธิบายในอดีตระหวางกระบวนการทางกฎหมายสองหลักใหญๆ ดังกลาว ซึ่งไดแบงแยกความ
รับผิดทางอาญาออกจากการเยียวยาความเสียหายทางแพงอยางชัดเจนทําใหเกิดการวางหลักนิติ
ปรัชญาเกี่ยวกับกฎหมายอาญาและกฎหมายแพงแตกตางกันคือหลักนิติปรัชญาของกฎหมาย
อาญาคือการลงโทษ ในขณะที่หลักนิติปรัชญาของกฎหมายแพงคือการเยียวยาชดใชความเสีย
หาย   

กฎหมายแพงถูกตราขึ้นโดยการยอมรับความสัมพันธระหวางเอกชน การบังคับใช
กฎหมายจึงมีวัตถุประสงคเพื่อบังคับใหเปนไปตามเจตนาของคูกรณี ในความเปนจริงการบังคับใช
กฎหมายแพงจึงไมมีความยุงยากมากนัก เพราะเมื่อเกิดกรณีพิพาทขึ้น คูกรณีแตละฝายตอง
พยายามแสดงใหศาลเห็นเจตนาที่แทจริงของตนในการเขาทํานิติสัมพันธกับคูกรณีอีกฝายหนึ่ง         
จึงเปนที่มาของมาตรฐานในการรับฟงพยานหลักฐานของศาลโดยการชั่งน้ําหนักพยานหลักฐาน 
(Preponderance of Evidence) และตัดสินใหฝายที่พิสูจนพยานหลักฐานใหมีความนาเชื่อถือ
มากกวาเปนฝายชนะคดี  ดังนั้น ในคดีแพงจึงอาจพบไดวาพยานหลักฐานของคูกรณีฝายที่ชนะคดี

 
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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ยังมีความนาสงสัยอยู นอกจากนี้ เนื่องจากเจตนารมณของกฎหมายแพงยอมรับใหเอกชนสามารถ
ตกลงกันเองได ในการพิจารณาคดีแพงจึงยอมรับใหมีการทากันในศาลและพิพากษาใหตามคําทา
นั้นไดโดยไมตองมีการพิจารณาพยานหลักฐานตอไป 

ในทางตรงขาม กฎหมายอาญาถูกตราขึ้นเพื่อคุมครองใหสังคมปลอดภัยจากการ
กระทําที่เปนอันตราย ผลของการกระทําความผิดจึงมีโทษที่รุนแรง และกลไกที่รัฐกําหนดเพื่อ
บังคับใชกฎหมายอาญาจึงมีบุคคลเขามาเกี่ยวของหลายฝาย ไมวาจะเปนตํารวจ พนักงานอัยการ 
ผูพิพากษา ตลอดจนกรมราชทัณฑ  ดังนั้นกฎหมายอาญาจึงเปนเรื่องของการชั่งน้ําหนักระหวาง
ความปลอดภัยของสังคมฝายหนึ่ง และสิทธิของเอกชนผูตองสงสัยฝายหนึ่ง มาตรฐานในการรับฟง
พยานหลักฐานของศาลในคดีอาญากอนที่จะพิพากษาลงโทษผูกระทําความผิดจึงตองมีความ
เครงครัด ยึดหลักที่วาตองพิสูจนจนสิ้นสงสัยวาจําเลยกระทําความผิดจริงจึงลงโทษจําเลยได 
(Prove Beyond a Reasonable Doubt) 

ระบอบวิธีคิดที่วากฎหมายอาญาอยูบนแนวคิดของการลงโทษ ในขณะที่กฎหมาย
แพงอยูบนแนวคิดของการเยียวยาความเสียหาย ทําใหกฎหมายทั้งสองระบบมีความแตกตางกัน
ทั้งในดานของวัตถุประสงคตลอดจนกฎเกณฑเกี่ยวกับกระบวนวิธีพิจารณาความ ซึ่งความ           
แตกตางกันดังกลาวเปนเพราะการวางรูปแบบการออกกฎหมาย การจําแนกการปรับใชใน             
ความผิดแตละคดีโดยศาล และคําอธิบายในรูปของตําราและบทความทางวิชาการตาง ๆ ดังจะ
เห็นไดจาก คําอธิบายความหมายตามพจนานุกรมทางกฎหมาย ซึ่งไดใหความหมายของกฎหมาย
แพง (civil law) กฎหมายวิธีพิจารณาความแพง (civil procedure) กฎหมายอาญา (criminal 
laws) และกฎหมายวิธีพิจารณาความอาญา (criminal procedure) ไวดังนี้ 

กฎหมายแพง หมายความวา กฎหมายที่กลาวถึงเอกชนหรือสิทธิสวนบุคคล และการ
เยียวยาความเสียหาย* 

กฎหมายวิธีพิจารณาความแพง หมายความวา กฎหมายที่กําหนดวิธีการในการ
พิจารณาคดีแพง** 

 
* 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 หมายความวา กฎหมายที่จัดทําขึ้นโดยมีวัตถุประสงคที่จะปองกัน        
มิใหเกิดภยันตรายในสังคมโดยกําหนดการกระทําอันเปนความผิดอาญา และกําหนดโทษสําหรับ
การกระทําความผิดนั้น* 

กฎหมายวิธีพิจารณาคดีอาญา  หมายความวา  กฎหมายที่กําหนดเกี่ยวกับ                
วิธีการสืบสวนและสอบสวนคดีอาญา ตลอดจนวิธีพิจารณาและการกําหนดโทษแกผูกระทํา           
ความผิด** 

นอกจากนี้ ในทางตําราก็มีการแบงความรับผิดแบงออกเปน 2 ประเภทอยางชัดเจน 
คือ ความรับผิดทางอาญา และความรับผิดอื่น ซึ่งความรับผิดแตละประเภทมีวัตถุประสงค เนื้อหา
สาระ ตลอดจนวิธีพิจารณาที่มีความแตกตางกัน กลาวคือ  

(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                
ความรับผิดทางอาญามีวัตถุประสงคเพื่อปองกันมิใหมีการกระทําใดการกระทําหนึ่งเกิดขึ้นและ
เพื่อลงโทษผูกระทํานั้น โดยในสวนของการลงโทษ  ผูมีอํานาจในการดําเนินการกับผูกระทํา       
ความผิดไมวาจะเปนการสืบสวน สอบสวน และการฟองรองคดี ไดแกเจาหนาที่ของรัฐคือ               
เจาหนาที่ตํารวจและพนักงานอัยการ 

(2) ความรับผิดอ่ืน  (Non-criminal contravention)  ในทางตํารา ความรับผิดอื่น ๆ 
นอกเหนือจากความรับผิดทางอาญาแลวจะหมายถึงการเยียวยาผูเสียหาย (Redress) โดยที่         
ผูกระทําความผิดตองยุติการกระทําที่กอใหเกิดความเสียหายแกผูอ่ืน รวมทั้งการชดเชยความ           
เสียหายที่เกิดจากการกระทําของตนดวย (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 

ในการอธิบายเกี่ยวกับลักษณะเฉพาะของกฎหมายแพงและกฎหมายอาญา 
จะตองศึกษาถึงการกําหนดการกระทําอันเปนความผิดหรือการกระทําอันจะตองรับผิด (Wrongs) 
วัตถุประสงคของกฎหมาย (Purposes)  กระบวนวิธีพิจารณาความ (Procedures) ตลอดจนวิธี
การเยียวยาแกไข (Remedies)  ซึ่งเปนสมมติฐานที่จะทําใหเห็นหลักเกณฑทั่วไปที่สรางลักษณะ
เฉพาะที่มีความแตกตางกันระหวางกฎหมายแพงและกฎหมายอาญา ซึ่งมีขอพิจารณาตอไปนี้ 

4.1.1.1 การกระทําอันเปนความผิด 

ในการกําหนดการกระทําอันเปนความผิดที่จะเปนเหตุใหตอง        
รับโทษ มีองคประกอบสําคัญ 2 ประการที่จะตองพิจารณา กลาวคือ 

(1) องคประกอบทางดานจิตใจ หรือองคประกอบภายใน 
ในระบอบของกฎหมายอาญา องคประกอบภายในของ         

ผูกระทําความผิดคือ เจตนาราย (Mens rea) ซึ่งเปนความรับผิดทางอัตวิสัย (Subjective liability) 
อันเปนลักษณะเฉพาะของกฎหมายอาญาที่มีที่มาจากระบบกฎหมายของประเทศอังกฤษ (rooted 
in English legal sources) และโดยทั่วไปแลวหลักการดังกลาวนี้จะไมมีปรากฏอยูในหลักเกณฑ
เกี่ยวกับความรับผิดในทางแพงดวย 

นับตั้งแตในชวงกลางของศตวรรษที่ 13 ระบบกฎหมาย
อังกฤษไดใหความสําคัญอยางมากกับองคประกอบทางดานจิตใจในกฎหมายอาญา Henry 
Bracton เคยกลาวไววา “ความคิดภายในใจเปนสิ่งที่สะทอนถึงการกระทํา และอาชญากรรมไมมี
วันจะเกิดขึ้นไดโดยปราศจากความตั้งใจที่จะกระทําการรายนั้น” แมวาทั้งในกฎหมายแพงและ
กฎหมายอาญาตางก็กําหนดเรื่องของความสมัครใจในการเขากระทําการอันเปนความผิด             
แตในระบอบของกฎหมายแพง กลับอยูบนหลักการของความรับผิดทางภาวะวิสัย  (Objective 
liability) โดยไมคํานึงถึงถึงองคประกอบทางดานจิตใจเปนหลักในการพิจารณา ดังนั้นจึงอาจกลาว
ไดวาแมเปนการกระทําโดยขาดความระมัดระวังหรือประมาทก็ถือไดวามีความรับผิดตามกฎหมาย
แพงแลว 

 
2Ibid., pp.6-9. 
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ในระบอบของกฎหมายแพงจะกําหนดใหบุคคลจะตอง            
รับผิด เมื่อบุคคลนั้นทําผิดไปจากระเบียบการดําเนินชีวิตตามมาตรฐานของวิญูชนในสังคม             
ซึ่งการกระทํานั้นอาจมาจากความไมรูก็ได 

(2) ผลของการกระทําความผิด 
ความแตกตางที่สําคัญสําหรับผลของการกระทําความผิด

ในกฎหมายแพงและกฎหมายอาญาก็คือผลของการกระทําความผิดอาญาจะตองเปนผลกระทบ
ตอสังคมสวนรวมเปนหลัก มิใชเปนเพียงกระทบตอผลประโยชนสวนตัวของบุคคลใดบุคคลหนึ่ง
เทานั้น  ในขณะที่ผลของการกระทําความผิดตามกฎหมายแพงอาจเปนเพียงการกระทบตอ         
ผลประโยชนของบุคคลใดบุคคลหนึ่งหรือผูซึ่งไดรับความเสียหายเปนการเฉพาะตัวก็ได 

4.1.1.2 วัตถุประสงคของกฎหมาย   

กฎหมายอาญามีวัตถุประสงคคือการควบคุมพฤติกรรมที่มี
ลักษณะแปลกแยกไปจากวิถีชีวิตของผูคนในสังคม  (Antisocial behavior)  ทั้ งนี้  ในทาง               
ประวัติศาสตรของแนวความคิดทางกฎหมายอาญามาจากหลักการแกแคนทดแทนตอผูกระทํา
ความผิด (Retribution) เพื่อใหผูกระทําความผิดไดรับผลแหงการกระทําของตน แตหลักการ             
แกแคนทดแทนดังกลาวไมใชองคประกอบของทฤษฎีที่วาดวยการควบคุมสังคมที่กลาวถึง                
การแยกตัวผูกระทําความผิดออกจากสังคม เพื่อไมใหผูนั้นกอใหเกิดภยันตรายตอสังคมไดอีก             
แตอยางใด (Social control) ซึ่งหลักการแกแคนทดแทนนี้ ไดกลาวถึงไวในทฤษฎีของคานต*            
(The Kantian) วาหลักการแกแคนทดแทนไมมีเหตุผลรองรับที่ดีพอและไมสามารถอธิบายไดวา
การแกแทนทดแทนกอใหเกิดประโยชนใด ๆ ในการควบคุมสังคมได แตการใชวิธีการลงโทษในทาง
กฎหมายอาญาก็สอดรับกับทั้งหลักการแกแคนทดแทน และหลักการคุมครองสังคมโดยการขจัด
คนผิดออกจากสังคมไดทั้ง 2 หลักการ 

หลักการของกฎหมายแพงคือการเยียวยาความเสียหาย ซึ่งเปน
หลักการที่สะทอนมาจากหลักกฎหมายวาดวยละเมิด ดังที่ William L. Prosser ไดกลาวไวใน 
Handbook of the law of torts วา กฎหมายแพงเปนการเยียวยาความเสียหายตอปจเจกบุคคล
โดยตรง มากกวาที่จะใชเปนวิธีบังคับเพื่อเยียวยาสังคม และ William Blackstone ไดใหความ
หมายของกฎหมายแพงวา “กฎหมายแพงคือการชําระคาเสียหาย” คือเปน “ความผิดสวนบุคคล” 
(Private Wrong)  ในขณะที่ การกระทําความผิดอาญามีลักษณะเปน  “การทําใหเกิดความ         

 
*เอมมานูเอล คานต (Emanuel Kant) นักปรัชญาที่สําคัญชาวเยอรมัน เจาของทฤษฎีอัตวิสัย 
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เสียหายตอประชาชน” (Public Mischief) ผูกระทําความผิดอาญาจึงสมควรจะถูกลงโทษเพื่อเปน
การรักษาความปลอดภัยในประโยชนสวนรวมของสังคม โดยการปองกันหรือลงโทษการกระทําที่
เปนการละเมิดกฎหมายเหลานั้น และสรางความหวาดกลัวที่จะถูกลงโทษหรือเสมือนเปนดาบของ           
ผูปกครองสังคมนั้น ๆ  

แนวความคิดของการบังคับใชกฎหมายมีหลากหลาย บางแนวคิด
มองวาการลงโทษเปนไปเพื่อลงโทษผูกระทําความผิดจริง ๆ ในขณะที่บางแนวคิดมองวาการ             
ลงโทษเปนมาตรการที่รัฐใชเพื่อปองกันการกระทําอันมีเจตนาราย ซึ่งทั้งสองแนวคิดดังกลาวมิอาจ
แยกเปนอิสระจากกันได  อยางไรก็ดีการบังคับใชกฎหมายโดยการลงโทษยังคงมีความจําเปนใน
การบังคับใชกฎหมายอาญาอยู เนื่องจากตามระบอบของกฎหมายอาญา หลักการที่มีความสําคัญ
คือการลงโทษนั่นเอง 

อยางไรก็ดี รัฐและศาลมีความพยายามที่จะหามาตรการบางอยาง
มาทดแทนการลงโทษตามแบบดั้งเดิมของกฎหมายอาญา ทําใหทฤษฎีกฎหมายอาญาและ
กฎหมายแพงสมัยใหมเปลี่ยนไป กลาวคือตางก็มีวัตถุประสงครวมกันในการคุมครองสังคม ซึ่งใน
ระบบวิธีคิดกอนหนานี้ มีเพียงแนวคิดที่วากฎหมายอาญาเทานั้นที่มีวัตถุประสงคเปนเครื่องมือ     
เพื่อคุมครองสังคม แตไมเคยมีแนวคิดวากฎหมายแพงเปนเปนเครื่องมือในการควบคุมสังคม         
มากอนเลย  

4.1.1.3 การเยียวยาความเสียหาย (Remedy) 

การเยียวยาความเสียหายคือมาตรการที่ กํ าหนดโดยสภา                 
นิติบัญญัติ (legislature) ศาล หรือหนวยงานที่มีอํานาจทางบริหารในการบังคับใชกฎหมายกับผูที่
เกี่ยวของกับบทบัญญัติที่กําหนดเกี่ยวกับการกํากับดูแลการทําหนาที่ (conduct) หรือกําหนด
จํานวนเงินในฐานที่ไมปฏิบัติตามกฎหมาย 

ในทุก  ๆ ระบบกฎหมายจะตองมีการเยียวยาความเสียหาย                
ในอดีตวิธีการเยียวยาจะรวมไปถึง การเผาทั้งเปน (burning at the stake) การบังคับใหบําเพ็ญ 
สาธารณประโยชน (coerced public service) การจายเงิน และรวมถึงการจําคุก ซึ่งการเยียวยา
ทั้งหลายเหลานั้นตางบรรลุวัตถุประสงคของการลงโทษโดยกฎหมายแลว ไมวาจะเปนกฎหมาย
แพงหรือกฎหมายอาญา 

ในประวัติศาสตรของการบังคับใชกฎหมาย นักวิชาการไดแสดง
ลักษณะเดนของการเยียวยาในทางอาญาคือการจําคุก แตในแนวคิดกฎหมายอาญาสมัยใหม  
การเยียวยาในทางอาญาโดยวิธีการอื่น ๆ เชนการบังคับใหบําเพ็ญสาธารณประโยชนไดถูกนํามา
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ใชมากขึ้น เนื่องจากในบางครั้งโทษจําคุกไดกอใหเกิดภาระตามมา ไมวาจะเปนภาระของรัฐใน        
คาใชจายที่เกิดขึ้นจากการเลี้ยงดูนักโทษ และในบางครั้งโทษจําคุกไดสรางสถานการณที่เปน
อันตรายตอผูกระทําความผิด เนื่องจากผูรับโทษจําคุกสวนใหญมีพฤติกรรมที่เปนอันตรายตอ
สังคม ซึ่งอาจสรางปญหาใหกับผูกระทําความผิดอื่น หรืออาจทําใหผูกระทําความผิดอื่นมี          
พฤติกรรมที่แยลงได ดังนั้น ในระยะหลัง ๆ การเยียวยาทางกฎหมายอาญาอื่น ๆ จึงมักจะถูกนํามา
ใชบังคับมากกวาการจําคุก 

ในแงของกฎหมายแพง การเยียวยาความเสียหายถูกกําหนดมา
เปนพิเศษเพื่อชดเชยความเสียหายใหแกผูไดรับความเสียหายสําหรับความเสียหายนั้น ดังนั้นใน
การเยียวยาทางแพง ศาลจึงมักจะมีคําสั่งใหคูกรณีกลับคืนสูฐานะเดิม หรือมีคําสั่งใหจายเงินเพื่อ
เปนการชดเชยความเสียหาย 

4.1.1.4 กระบวนวิธีพิจารณา 

กระบวนวิธีพิจารณาคือการวางขอกําหนดเพื่อนําไปสูการพิจารณา
กําหนดวิธีการเยียวยาความเสียหาย ดังนั้น ความมีประสิทธิภาพของระบบกฎหมายใด  ๆ ในการ
ลงโทษผูกระทําความผิด สวนหนึ่งยอมข้ึนอยูกับลักษณะของกระบวนวิธีพิจารณาความ 

องคประกอบ 2 ประการที่แบงแยกลักษณะเดนของกระบวนวิธี
พิจารณาตามกฎหมายแพงและกฎหมายอาญา  คือ  1.กฎแหงการรับฟงพยานหลักฐาน 
(Evidentiary Rules) และ 2. ผูเร่ิมตนคดี (The Moving Party) 

(1) กฎแหงการรับฟงพยานหลักฐาน (Evidentiary Rules) 
กฎแหงการรับฟงพยานหลักฐาน เปนไปตามกฎแหงการ

ควบคุมพยานหลักฐาน (The Rules of Information Control) ซึ่งสะทอนใหเห็นแนวคิดที่แบงแยก
กันอยางชัดเจนสําหรับกระบวนวิธีพิจารณาทางแพงและทางอาญาในกระบวนวิธีพิจารณาทาง
อาญา กฎแหงพยานหลักฐานจะมีวิธีคุมครองผูตองหาเปนพิเศษสําหรับการสืบสวน สอบสวน  
การจํากัดการรับฟงพยานหลักฐานในคดีอาญา ตลอดจนการตองการความแนนอนในระดับสูง
กอนจะมีการกําหนดบทลงโทษในทางอาญา ในขณะที่ทางแพงจะไมมีความเครงครัดเทา อาจสรุป
ความแตกตางของการรับฟงพยานหลักฐานระหวางคดีแพงและคดีอาญา ไดดังนี้ 
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1. วิธีการที่ใชเพื่อใหเขาถึงขอมูล 
การเขาถึงขอมูลคือวิธีการที่โจทกและจําเลยใชในการ

แสวงหาพยานหลักฐานเพื่อนําสืบในศาล ซึ่งมีกฎที่สําคัญคือ กฎแหงการกําหนดอํานาจในการ          
สืบสวน เชน เวลาและสถานที่ในการคนหาพยานหลักฐาน และอํานาจในการบังคับพยานให             
สงเอกสารหรือใหคําใหการ เปนตน 

กระบวนวิธีพิจารณาคดีอาญาใหอํานาจรัฐ ในการ           
เขาถึงตัวบุคคลและอาณาเขตของนิติบุคคลเพื่อแสวงหาพยานหลักฐาน และมีสภาพบังคับเหนือ
เปาหมายของการสืบสวนมากกวากระบวนพิจารณาทางแพง จากการศึกษาพบวารัฐมีอํานาจใน
การแสวงหาพยานหลักฐานในกระบวนพิจารณาทางอาญามากกวาที่โจทกมีอยูเหนือจําเลยใน
กระบวนพิจารณาทางแพง ความมีอํานาจเหนือในกรณีนี้ เชน การที่ตํารวจมีอํานาจในการคนหา
พยานหลักฐาน โดยการขอออกหมายคน หรืออํานาจในการควบคุมตัวผูตองหาเพื่อนําไป                 
สอบปากคํา เปนตน 

2. แหลงของขอมูลที่จะนํามาประกอบการพิจารณาใน
กระบวนวิธีพิจารณา  

ในกระบวนวิธีพิจารณาสืบพยานหลักฐานเพื่อนําไปสู
การกําหนดโทษยอมข้ึนอยูกับความนาเชื่อถือของขอมูลที่นํามาพิจารณา (Subject of the 
Sanction) ในขอกําหนดเกี่ยวกับกระบวนวิธีพิจารณาทางอาญา เห็นไดชัดวามีขอจํากัดในการ         
สืบพยานมากกวาในคดีแพง โดยเฉพาะหลักในการรับฟงพยานหลักฐานในคดีอาญามีความ          
เขมงวดกวาในคดีแพง และหลักเกี่ยวกับพยานหลักฐานที่ตองหามรับฟงก็มีการนํามาใชอยาง   
กวางขวางในการพิจารณาคดีอาญามากกวาในการพิจารณาคดีแพง 

3. ระดับของความนาเชื่อถือของพยานหลักฐานกอนที่
ศาลจะกําหนดบทลงโทษ 

เนื่องจากการลงโทษทางอาญามีความรุนแรงและ         
กอใหเกิดผลกระทบมากกวาการเยียวยาทางแพง รวมทั้งทําใหผูได รับโทษทางอาญาเปน                   
ผูมีประวัติอาชญากรรมติดตัว ในขณะที่ผูที่ตองพายแพในคดีแพงไมมีประวัติอาชญากรรมเชนนั้น
ดังนั้น ในการพิจารณาคดีอาญา ศาลจึงตองการความเชื่อมั่นในระดับสูงวาจําเลยเปนผูกระทํา
ความผิดอยางไมมีขอสงสัย จึงจะกําหนดโทษแกจําเลย อันเปนที่มาของมาตรฐานการรับฟง
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พยานหลักฐานในคดีอาญา ซึ่งอยูในระดับที่โจทกจะตองนําสืบพยานหลักฐานใหศาลเชื่อไดวา          
ผูตองสงสัยไดกระทําความผิดจริงโดยไมมีขอสงสัย ในขณะที่การพิจารณาคดีแพงศาลตองการ
ความเชื่อมั่นเพียงในระดับที่เชื่อไดวาพยานหลักฐานของฝายใดนาเชื่อถือมากกวาก็จะเปนฝาย
ชนะคดี อันเปนที่มาของมาตรฐานการรับฟงพยานหลักฐานแบบชั่งน้ําหนักพยานหลักฐาน 

ดังนั้น จึงอาจมีความเปนไปไดที่ในการพิจารณาความ
ผิดอยางเดียวกัน ในการโตแยงกับจําเลยคนเดียวกันและภายใตพยานหลักฐานอยางเดียวกัน อาจ
ทําใหโจทกเปนผูชนะในคดีแพง ในขณะที่รัฐอาจเปนฝายแพในคดีอาญา ตัวอยางเชน ในประเทศ
สหรัฐอเมริกา พบวามีอุทาหรณที่เปนตัวอยางอธิบายความแตกตางในระบอบกระบวนวิธีพิจารณา
ทางแพงและกระบวนวิธีพิจารณาทางอาญาไดเปนอยางดี คือในคดีที่นายโอ.เจ ซิมปสัน ถูกอัยการ
ฟองเปนคดีอาญาฐานฆาตกรรมภรรยา ซึ่งตอมาเคาถูกตัดสินใหไมมีความผิด แตในภายหลังนาย
โอ.เจ ซิมปสัน ก็ถูกนําตัวขึ้นศาลในคดีแพงเพื่อใหชดใชคาเสียหายในการกระทําอันเดียวกัน แต
กลับถูกตัดสินใหตองชดใชคาเสียหายดังกลาว3 

(2) ผูเร่ิมตนคดี (The Moving Party) 
ระบอบประเพณีของกฎหมายแพงและกฎหมายอาญา

แสดงวารัฐไดสวมบทบาทเปนผูเร่ิมคดีในการดําเนินคดีอาญา ในขณะที่เอกชนจะเปนผูเร่ิมคดีใน
การดําเนินคดีแพง ซึ่งเปนการสะทอนแนวความคิดที่วารัฐควรเปนผูใชอํานาจในการใชมาตรการ
ลงโทษตอผูลวงละเมิดกฎหมายซึ่งเปนผูกอใหเกิดความเสียหายตอสังคม ในขณะที่ระบบกฎหมาย
แพงมีวัตถุประสงคเพื่อการเยียวยาความเสียหาย ซึ่งมีลักษณะเปนการละเมิดตอเอกชน จึงอาจ
กลาวไดวาการลวงละเมิดผลประโยชนของเอกชนในทางแพง จะถูกตอบสนองโดยการกระทําของ
เอกชนดวยกันเอง 

 
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  ลักษณะเดนของการบังคับทางแพงและการบังคับทางอาญา 
 

เรื่อง การบังคับทางอาญา การบังคับทางแพง 

ลักษณะเดน ละเมิดกฎเกณฑของสังคม ละเมิดตอประโยชนของเอกชน 

ผูเร่ิมคดี รัฐ เอกชน 

ลักษณะของความผิด Objective Liability Subjective Liability 

วิธีพิจารณา - มีอํานาจในการเสาะหา    
ขอมูลมาก 

- มีขอจํากัดสูงในการ 
รับฟงพยานหลักฐาน 

- มาตรฐานการพิ สู จน
พยานหลักฐานสูง 

- มี อํานาจในการเสาะหา  
ขอมูลนอย 

- รับฟงพยานหลักฐานที่มี  
ทั้งหมด 

- มาตรฐานการพิสูจนพยาน
หลักฐานต่ํา 

การชดใช จําคุก การชําระเงิน 

วัตถุประสงค การลงโทษ การเยียวยาความเสียหาย 
 

4.1.2 การกําหนดคาเสียหายเชิงลงโทษ (Punitive Damages) 

คาเสียหายในเชิงลงโทษถูกกําหนดขึ้นเพื่อเปนการลงโทษจําเลย และเพื่อ
เปนตัวอยางในการปองกันการกระทําความผิดที่คลายคลึงกันในอนาคต คาเสียหายในเชิงลงโทษ
เปนหลักการของประเทศที่ใชกฎหมายจารีตประเพณี (Common Law) โดยเฉพาะ  ไมไดเปนหลัก
ที่รับมาจากกฎหมายโรมันและไมเปนที่รูจักกันในประเทศที่ใชกฎหมายในระบบประมวลกฎหมาย 
(Civil Law) และแมการกําหนดคาเสียหายเชิงลงโทษจะมุงลงโทษจําเลยซึ่งเปนวัตถุประสงค           
เดียวกับกฎหมายอาญา แตแทจริงแลวเปนเพียงโทษอยางหนึ่งในทางแพงเทานั้น ไมใชเปนโทษ
อาญา 
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จุดเริ่มตนของคาเสียหายทางละเมิดของกลุมประเทศที่ใชระบบประมวล
กฎหมาย หรือซีวิลลอว (Civil Law) กับกลุมประเทศที่ใชระบบกฎหมายจารีตประเพณี  หรือ               
คอมมอนลอว (Common Law) นั้นมีความแตกตางกัน  โดยทางระบบซีวิลลอว เกิดจากประมวล
กฎหมายแพงของโรมัน ตามทฤษฎีวาดวยหนี้ (Theory of Obligations) สวนทางคอมมอนลอว  
เร่ิมจากหมายเรียกคดีละเมิด (Writ of Trespass)  ทั้งสองระบบจึงมีความมุงหมายที่แตกตางกัน
ในหลักการใหญ ๆ ของการกําหนดคาเสียหาย กลาวคือ ทางซีวิลลอวมุงหมายใหผูละเมิดชดใช
ความเสียหายที่เกิดขึ้นในทํานองเดียวกับหนี้ตามสัญญา โดยยึดหลักความเสียหายที่แทจริงที่           
ผูเสียหายไดรับเปนเกณฑ แลวกําหนดคาเสียหายไปตามนั้น โดยเหตุผลที่วาผูเสียหายไมพึงไดรับ
การชดใชเกินกวาหนี้ที่ผูทําละเมิดมีตอตน สวนทางคอมมอนลอวมิไดยึดมั่นในทฤษฎีวาดวยหนี้ 
ดังนั้น  จึงยังมีแนวความคิดทางอาญาเจือปน  เพราะนอกจากจะกําหนดใหผูละเมิดชดใช            
คาเสียหายตามความเสียหายที่ผูเสียหายไดรับแลว บางครั้งศาลคอมมอนลอวอาจกําหนด          
คาเสียหายในสวนที่ เปนการลงโทษผูละเมิดใหแกผูเสียหายอีกสวนหนึ่งดวย ซึ่งเรียกกันวา         
“คาเสียหายในเชิงลงโทษ” (Punitive Damages) 

ในสมัยโบราณ เมื่อบุคคลใดกระทําการอันกอใหเกิดความเสียหายขึ้นแกอีก
บุคคลหนึ่ง ผูไดรับความเสียหายเนื่องจากการกระทําอันมิชอบนั้น มีอํานาจทําการแกแคนไดใน
ทํานองเดียวกันและเทาเทียมกับที่ตนไดรับมาเปนการตอบแทน ซึ่งเรียกวา “ตาตอตา ฟนตอฟน” 
ตามกฎหมายตาลิโอของชาวยุโรป (Lex Talionis)  ตอมาเมื่อรัฐมีความมั่นคงขึ้น จึงไดมีการ
พยายามหามมิใหมีการแกแคนกัน โดยการกําหนดจํานวนเงินคาทําขวัญ ใหผูทําละเมิดตองชดใช
แกผูเสียหายแทนการแกแคนกันเอง 

แมวิวัฒนาการทางกฎหมายของแตละชาติจะแตกตางกัน แตในที่สุดก็เกิด
แนวความคิดที่วา สิทธิที่จะลงโทษแกผูกระทําความผิดนั้นเปนของรัฐแตเพียงผูเดียว ซึ่งเปนที่มา
ของหลักความรับผิดทางอาญา สวนผูเสียหายมีเพียงสิทธิที่จะเรียกรองคาสินไหมทดแทนความ
เสียหายจากผูทําละเมิดเทานั้น  ดังนั้น จึงทําใหเกิดการแบงแยกระหวางกฎหมายละเมิดซึ่งเปน
กฎหมายแพงและกฎหมายอาญาออกจากกัน 

ในประเทศไทย สมัยที่ใชกฎหมายตราสามดวงนั้น ความรับผิดทางละเมิด 
ถือเปนความรับผิดที่ตองชดใชคาปรับ ซึ่งแตกอนตกเปนของผูเสียหายทั้งหมดนั้นใหตกเปนของ
หลวงสวนหนึ่งรียกวา “พินัย” และอีกสวนหนึ่งใหแกผูเสียหาย ซึ่งเรียกวา “สินไหม” ตามที่เรียกกัน
ในสมัยนั้นวา “ใหไหมเปนสินไหมกึ่ง พินัยกึ่ง” ตามธรรมดาสินไหมมักจะเปนเงินซึ่งมีจํานวนสูงกวา
มูลคาของความเสียหายอันเกิดขึ้นจริง  ดังนั้น ถาจะพิเคราะหตามหลักกฎหมายในปจจุบันแลว  



                                                                                                                 82
                                                                                                                                                             
 

                                                 

จะเห็นวาคาปรับนี้มีลักษณะเปนทั้งคาสินไหมทดแทนทางแพงและคาปรับทางอาญา กลาวคือ 
นอกจากสินไหมจะเปนเงินที่ใชเปนคาตอบแทนความเสียหายที่เกิดขึ้นแลว ยังมีจุดประสงคใหเปน
การลงโทษผูกระทําละเมิดอีกดวยที่เรียกวาพินัย 

เมื่อมีการประกาศใชกฎหมายลักษณะอาญา ร.ศ. 127 (ตรงกับ พ.ศ. 2451) 
โดยมีการบัญญัติใหยกเลิกกฎหมายเกาที่มีลักษณะเปนกฎหมายอาญาทั้งสิ้น และวางหลักแยก
ความแตกตางระหวางความรับผิดทางอาญาและทางแพง แนวความคิดในเรื่องคาสินไหมจากเดิม
ก็เปลี่ยนไปเปน “ผูเสียหายไมมีสิทธิที่จะเรียกคาสินไหมทดแทนจากผูทําละเมิดเกินกวามูลคาของ
ความเสียหายจริงที่ตนไดรับเนื่องจากการละเมิด”  การเปลี่ยนแปลงมาสูแนวคิดใหมนี้สําเร็จลง
ดวยความรวมมือของผูบัญญัติกฎหมาย ศาล และอาจารยผูสอนวิชากฎหมาย 

4.1.2.1 ที่มาของคาเสียหายเชิงลงโทษ 

คาเสียหายเชิงลงโทษเริ่มใชกันในกลุมประเทศที่เปนคอมมอนลอว 
โดยนอกจากการกําหนดใหผูกระทําละเมิดตองชดใชคาเสียหายตามความเสียหายที่ผูเสียหายได
รับแลว ศาลอาจกําหนดคาเสียหายในสวนที่เปนการลงโทษผูกระทําละเมิดใหแกผูเสียหายอีกโสต
หนึ่งดวย ซึ่งเรียกกันวา “คาเสียหายในเชิงลงโทษ” (Punitive หรือ Exemplary Damages) 

อยางไรก็ดี คาเสียหายในเชิงลงโทษที่กําหนดในการฟองคดีแพง
นั้น ถูกกําหนดใหเปนการลงโทษอยางหนึ่งซึ่งไมใชเปนโทษในทางอาญา เพราะเหตุวาการลงโทษ
ทุกอยางไมใชวาเปนการลงโทษทางอาญาทั้งหมด แตการลงโทษทางอาญาทั้งหมดเปนการลงโทษ 
(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 

การกําหนดคาเสียหายเชิงลงโทษปรากฏครั้งแรกในประเทศ
อังกฤษ ในราวศตวรรษที่ 18 เมื่อป ค.ศ. 1763 ในคดีระหวาง Huckle V. Money และคดีระหวาง 
Wilkes V. Wood ซึ่งเปนการกําหนดคาเสียหายที่เกินไปจากความเสียหายที่ไดรับจริง อันมีสาเหตุ
มาจากการละเมิดสิทธิในที่ดินและทรัพยสินของผูอ่ืน โดยมีคณะลูกขุนเปนผูกําหนด 

 
4 กฤษณา   พิษณุ โกศล ,  “ค า เสี ยหายใน เชิ งลงโทษ ,” (วิทยานิพนธป ริญญ ามหาบัณ ฑิต                      

คณะนิติศาสตร จุฬาลงกรณมหาวิทยาลัย, 2531),  หนา 12-13. 
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ในคดีระหวาง Wilkes V. Wood (1763) Lord Chief Justice Pratt 
ไดกลาวไววา “คาเสียหายไมไดถูกกําหนดขึ้นเพื่อใหผูเสียหายไดรับความพอใจเทานั้น แตในขณะ
เดียวกันยังกําหนดใหเปนการลงโทษสําหรับความผิดนั้นดวย ทั้งนี้ เพื่อเปนการปองกันการกระทํา
อยางเดียวกันนี้อีกในอนาคต และเพื่อแสดงวาบุคคลที่ตองรับผิดสําหรับคาเสียหายเชนนี้ ไดรับการ
พิสูจนโดยลูกขุนแลววาเปนบุคคลนารังเกียจ”5 

คาเสียหายในเชิงลงโทษ (Punitive Damages) อาจเรียกอีกอยาง
หนึ่งไดวา คาเสียหายเพื่อเปนเยี่ยงอยาง (Exemplary Damages) โดยทั่วไปคําวา คาเสียหายใน
เชิงลงโทษ6 หมายความวา คาเสียหายซึ่งกําหนดใหเปนสวนที่เพิ่มเติมข้ึนจากคาสินไหมทดแทน
ความเสียหายตามธรรมดา อันมีสาเหตุมาจากลักษณะการกระทําของจําเลยที่ประมาทเลินเลอ
อยางรายแรง (Wanton) ประมาทเลินเลอโดยจงใจ (Reckless) เจตนาชั่วราย (Malicious) หรือมี
ลักษณะที่กดขี่ขมเหง (Oppressive) ตามการรองทุกขของโจทก เปนคาเสียหายที่กําหนดให              
ผูละเมิดตองใชแกผูเสียหายเพื่อตอบแทนความรุนแรงแหงพฤติการณของการกระทําละเมิด โดยมี
วัตถุประสงคที่จะลงโทษผูละเมิดซึ่งมีพฤติการณจงใจ ไมนําพาตอกฎหมายและสิทธิของบุคคลอื่น 
การกําหนดคาเสียหายแบบนี้เปนหลักเกณฑของคอมมอนลอวโดยเฉพาะ และไดรับการยอมรับวา
เปนคาเสียหายที่ตองการลงโทษจําเลย และขณะเดียวกันก็เปนการปองกันไมใหผูอ่ืนกระทํา 

ประเทศสหรัฐอเมริกาซึ่งศาลไดมีการกําหนดคาเสียหายในเชิง             
ลงโทษและมาตรการบังคับที่มิใชเปนเพียงการชดเชยความเสียหายใหแกผูเสียหายเทานั้น เชน                
ในคดีแพงหลายคดี โจทกไดเรียกรองใหศาลลงโทษจําเลยที่กระทําความผิดอยางรายแรง  ภายใต 
the Comprehensive Forfeiture Act. of 1988  ศ า ล อุ ท ธ ร ณ  (the First Circuit Court of 
Appeals) พิพากษาใหจําเลยสละที่ดินจํานวน 17.9 เอเคอร ภายหลังจากที่ตํารวจพบกัญชา 130 
ตนบนที่ดินผืนนั้น*  ภายใตกฎหมายวาดวยการประพฤติมิชอบและการคอรรัปชั่นในองคกร (the 
Racketeer Influenced and Corrupt Organizations Act (RICO)) โจทก รองขอให ชดใช เงิน
จํานวนสิบพันลาน เปนคาเสียหายในเชิงลงโทษ (punitive damages) ตอบริษัทที่ทําเกี่ยวกับ

 
5 เร่ืองเดียวกัน, หนา 14. 
6 เร่ืองเดียวกัน, หนา 15. 
* ดูคดีระหวาง United States v. 40 Moon Hill Road,884 F.2d 41,43 (1st Cir.1989) 
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เครื่องใชไฟฟาฐานหลอกลวงโดยการกําหนดราคาสินคาสูงเกินจริง*  ภายใตหลักกฎหมายทั่วไปวา
ดวยละเมิด ผูหญิงคนหนึ่งที่ถูกบริษัทประกันภัยโกง ไดรับการชดใชเงินจํานวน 840,000 เหรียญ
สหรัฐ เปนคาเสียหายในเชิงลงโทษ**   

แมวาการลงโทษในลักษณะเปนการกําหนดใหผูกระทําความผิด
ตองชดใชเงินเปนจํานวนมากดังกลาว จะไมไดมาจากหลักการเดียวกับความรับผิดในหนี้ทางแพง 
และไมไดถูกปรับใชในทุกคดีที่เกิดขึ้นก็ตาม แตก็เห็นไดอยางชัดเจนวาในหลาย ๆ คดีดังไดกลาวไว
ขางตนไดนําเอาแนวความคิดเกี่ยวกับการลงโทษทางแพงมาปรับใชแกคดี และเห็นไดวาการ             
ลงโทษทางแพงในลักษณะดังกลาวมีจุดประสงคเพื่อเปนการลงโทษอยางโทษทางอาญา ถึงแมวา
จะใชกระบวนวิธีพิจารณาความแพงในการพิจารณาคดีก็ตาม7  

4.1.2.2 ลักษณะของคาเสียหายในเชิงลงโทษ 

โดยทั่วไปแลวคาเสียหายในเชิงลงโทษเปนคาเสียหายที่เพิ่มเติมข้ึน
นอกเหนือจากคาสินไหมทดแทนความเสียหายตามธรรมดา และมีวัตถุประสงคในการลงโทษ
จําเลยโดยไมไดวัดเปนความสูญเสียและเสียหายของโจทก โดยมีลักษณะสําคัญดังนี้ 

(1) เปนคาเสียหายที่กําหนดลงโทษตอบแทนผูกระทําละเมิด 
เพื่อปรามมิใหกระทํามิชอบเชนนั้นอีก และขณะเดียวกันยังเปนเยี่ยงอยางแกผูอ่ืนมิใหกระทําตาม 

(2) ฝายโจทกไมจําตองพิสูจนจํานวนคาเสียหายสวนนี้ เพราะ
ศาลจะพิจารณากําหนดเองตามความเหมาะสม โดยคํานึงถึงลักษณะความรายแรงแหงละเมิด 
สภาพและปริมาณความเสียหายที่โจทกไดรับ ตลอดจนฐานะทางเศรษฐกิจของจําเลย 

(3) เปนคาเสียหายที่เพิ่มเติมข้ึนนอกเหนือจากคาเสียหายที่           
ชดใชทดแทนความเสียหายจริง ๆ (ถามี) แตในบางคดีอาจไมปรากฏความเสียหายที่จะทดแทน 
ศาลก็จะกําหนดคาเสียหายในเชิงลงโทษใหอยางเดียว ซึ่งคาเสียหายเชิงลงโทษจะตองจายใหแก              
ผูไดรับความเสียหายจากการกระทําละเมิด  

 
* 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) 
** ดูคดีระหวาง 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) ศาลจะกําหนดใหเฉพาะกรณีละเมิดที่มีพฤติการณรุนแรง  
มีลักษณะเชนเดียวกับการกระทําในคดีอาญา เชน การใชกําลังทําราย ขมขูหลอกลวง ฉอฉล               
ซึ่งผูทําละเมิดมุงหมายใหเกิดความกระทบกระเทือนตอจิตใจของผูเสียหาย หรือมุงหมายให            
ผูเสียหายอับอายหรือถูกเหยียดหยาม 

(5) ทฤษฎีเกี่ยวกับการกําหนดคาเสียหายในเชิงลงโทษก็คือ           
คาเสียหายในเชิงลงโทษเปนการลงโทษทางแพงอยางหนึ่ง และกําหนดขึ้นเพื่อเปนการปองกันการ
กระทําที่คลายคลึงกันอันจะเกิดขึ้นในอนาคต ภายใตแนวความคิดนี้เอง คาเสียหายดังกลาวจึงอยู
บนพื้นฐานของนโยบายสาธารณะ (Public Policy) และประโยชนของสังคมและสาธารณะ (The 
Interest of Society and for the Public Benefit) ไมใชเพียงเปนคาสินไหมทดแทนความเสียหาย
ที่ผูเสียหายไดรับเทานั้น กลาวคือ เปนแนวความคิดในทางอาญามากกวาจะเปนการกําหนด           
คาสินไหมทดแทนในทางแพง อยางไรก็ตาม คาเสียหายในเชิงลงโทษนี้ ไมไดถูกกําหนดขึ้นใน           
แนวความคิดของการลงโทษทางอาญาหรือใชแทนการลงโทษทางอาญา แตเปนคาเสียหายสวนที่
เพิ่มเติมข้ึนสําหรับการกระทําความผิดทางแพง 

ฝายที่สนับสนุนการกําหนดคาเสียหายในเชิงลงโทษมองวา              
คาเสียหายในเชิงลงโทษเปนสวนของระบบที่มีอยูจริงและมีประโยชนอยูหลายประการ ซึ่ง
ประโยชนที่สําคัญก็คือ การมีแนวโนมที่จะนําไปสูการลงโทษแบบหนึ่งในคดีที่มีลักษณะการกระทํา
ที่กดขี่ขมเหง เชน การหมิ่นประมาทดวยวาจา (Slander) การพยายามทํารายรางกาย (Assault) 
ซึ่งแมวาจะสามารถลงโทษไดในทางอาญา แตในทางปฏิบัติจริง ๆ แลว รัฐมักจะไมใหความสนใจที่
จะลงโทษผูกระทําความผิดดังกลาว โดยจะไปทุมเทกับการลงโทษผูกระทําความผิดอาชญากรรม
รายแรงอยางความผิดฐานฆาตกรรมหรือทํารายรางกายมากกวา ทําใหผูกระทําความผิดดังกลาว
ไมเกิดความหวั่นเกรงตอกฎหมายอาญา 

4.1.2.3 วัตถุประสงคของคาเสียหายในเชิงลงโทษ 

(1) เพื่ อเปนการลงโทษ  (Punitive) ผูกระทําความผิด  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) เพื่อลดความรุนแรงของสังคมจากการที่ผูเสียหายจะทําการแกแคนผูกระทําความผิด
ดวยวิธีที่กอใหสังคมเกิดความไมสงบสุข ดวยเหตุนี้ ในระยะแรกของการพัฒนาแนวความคิดเกี่ยว
กับคาเสียหายเชิงลงโทษ ศาลจึงมักใหเหตุผลวา เพื่อเปนการปองกันการตอสูระหวางคนสองฝาย 
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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) เพื่อกีดกันบุคคลอื่นจากการกระทําความผิดอยางเดียวกัน และเพื่อเปนเครื่องหมาย
การลงโทษของศาล สําหรับการประพฤติมิชอบของจําเลย 

(4) เพื่อเปนคาสินไหมทดแทน ตามทฤษฎีของการทําใหรํ่ารวย
ข้ึนโดยไมยุติธรรม (Theory of Unjust Enrichment) 

4.1.2.4 เปรียบเทียบคาเสียหายเชิงลงโทษกับความรับผิดทางแพง
และทางอาญา 

กฎหมายที่จะทําใหมีความรับผิดเกิดขึ้นไดมีอยู 2 ประเภท คือ 
กฎหมายอาญาและกฎหมายแพง ซึ่งแตกตางกันในสาระสําคัญตรงที่วาโดยหลักแลว กฎหมาย
อาญาเปนเรื่องระหวางรัฐกับเอกชน สวนกฎหมายแพงเปนเรื่องระหวางเอกชนตอเอกชน การทํา
ผิดกฎหมายอาจจะเปนผิดกฎหมายอาญาหรืออาจจะผิดกฎหมายแพงก็ได 

การลงโทษทางอาญามีวัตถุประสงคเพื่อใหผูรับโทษกลับตัวเปน     
คนดี เพื่อเปนการขมขูผู รับโทษและเพื่อใหเปนแบบอยางกับคนอื่น ๆ มิใหกระทําการฝาฝน                
อยางเดียวกันนั้นอีก เพื่อใหสังคมปลอดภัยโดยการตัดผูถูกลงโทษออกจากสังคมชั่วคราว (กรณี
เปนโทษจําคุก) และเพื่อเปนการแกแคนทดแทนใหแกชุมชนและผูเสียหายในการกระทําความผิด
ทางอาญาของผูกระทําความผิด   สวนการชดใชคาเสียหายในทางแพง เชน  กรณีละเมิด                        
มีวัตถุประสงคเพื่อใหคูกรณีที่ไดรับความเสียหายกลับคืนสูสถานะเดิมกอนมีการกระทําอันเปน
ละเมิดใหมากที่สุด 

การลงโทษทางอาญา มิไดมุงเฉพาะแตชีวิตและรางกายของ           
ผูกระทําความผิดเทานั้น แตยังรวมถึงทรัพยสินของผูกระทําความผิดดวย เชน โทษปรับและ               
ริบทรัพยสิน ดังเชน กรณีชดใชคาเสียหายในทางแพงดวย แตทั้งสองกรณีแตกตางกันตรงที่วา               
ในทางอาญานั้น ทรัพยสินของผูกระทําความผิดที่ถูกริบหรือปรับนั้นตกเปนของรัฐ สวนในทาง
ละเมิดนั้นคาเสียหายซึ่งมาจากทรัพยสินของผูทําละเมิดนั้นตกเปนของผูเสียหาย มิไดตกเปน            
ของรัฐ   

ความแตกตางของกฎหมายอาญาและกฎหมายแพงในประเด็น
สําคัญคือ คดีอาญาเปนเรื่องที่เปนความผิดตอสังคมกระทบกระเทือนตอรัฐ สวนคดีแพงเปนเรื่อง
ความผิดตอผูเสียหาย คือเอกชนสามารถเรียกรองใหมีการชดใชเยียวยาเพื่อใหความเสียหายนั้น
หมดสิ้นไป และโทษทางอาญานั้นเปนการปราบปรามใหเข็ดหลาบ เพื่อมิใหมีผูกระทําเชนนั้นอีก 
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แตการชดใชคาสินไหมทดแทนในทางละเมิดนั้น โดยทั่วไปไมใชโทษ แตเปนการเยียวยาเพื่อให              
ผูเสียหายกลับคืนใกลเคียงกับสภาพเดิมมากที่สุดเทาที่จะทําได 

อยางไรก็ตาม การกระทําอันเดียวกันอาจเปนทั้งความผิดทาง
อาญาและทางแพงไปพรอมกันได ถาเขาองคประกอบความผิดตามที่กฎหมายอาญากําหนดไว 
และมีสิทธิเรียกรองคาเสียหายในทางแพงดวย ซึ่งผูเสียหายจะฟองคดีอาญาและฟองคาเสียหาย
ทดแทนเปนคดีแพงไปพรอม ๆ กันก็ได แตทั้งนี้ตองอยูภายใตบทบัญญัติแหงประมวลกฎหมายวิธี
พิจารณาคดีอาญาวาดวยเรื่องคดีแพงเกี่ยวเนื่องกับคดีอาญา 

4.2 แนวความคิดและวัตถุประสงคของการลงโทษทางแพง 
โลกปจจุบันมีความเปลี่ยนแปลงอยางรวดเร็วทั้งในดานสังคมและเศรษฐกิจ ซึ่งความ

เปลี่ยนแปลงดังกลาวกอใหเกิดผลกระทบในหลายดาน โดยเฉพาะอยางยิ่งลักษณะของอาชญา
กรรมที่เปลี่ยนแปลงรูปแบบจากอาชญากรรมที่ใชความรุนแรง มาเปนอาชญากรรมทางเศรษฐกิจ 
ซึ่งสรางความเสียหายใหแกระบบเศรษฐกิจโดยรวมของประเทศอยางมาก 

อาชญากรรมทางเศรษฐกิจเปนการกระทําความผิดอาญา โดยบุคคลที่มีสถานภาพ
ทางเศรษฐกิจ ผูกระทําไดใชความรูความเชี่ยวชาญที่จนมีอยูมาเปนสวนสําคัญในการกระทําความ
ผิดนั้น หรือเปนการกระทําความผิดตอกฎหมายหรือจําพวกของความผิดตอกฎหมายซึ่งไมใชกําลัง
แตใชการปกปด หลอกลวง ฉอฉล เพื่อใหไดมาซึ่งเงินตรา หรือทรัพยสิน8 ความผิดซึ่งเกี่ยวกับ
อาชญากรรมทางเศรษฐกิจดังกลาวมีลักษณะเดนที่สําคัญรวมกันคือ เปนการรวมตัวกันประกอบ
อาชญากรรมโดยอาจมีการจัดตั้งเปนองคกรแนชัดหรือเปนการรวมกลุมเปนครั้งคราว (Organized 
Crime) และเปนอาชญากรรมที่กระทําโดยบุคคลที่เปนที่เชื่อถือในสังคมโดยใชโอกาสในวิชาชีพ
ของตน หรือใชความรู ความเชี่ยวชาญพิเศษของตนที่มีอยูเหนือบุคคลอื่นไปกระทําการ เพื่อ       
แสวงหาประโยชนทางเศรษฐกิจ  การกระทําความผิดในลักษณะดังกลาวจึงมักกระทําโดยบุคคล      
ที่มีความรูเฉพาะดานและมีการกระทําที่สลับซับซอน จนปรากฏโดยทั่วไปวามาตรการปกติ                   
ไมสามารถหยุดยั้งความผิดเหลานี้ได9 

 
8 รศ.วีระพงษ บุญโญภาส,  อาชญากรรมทางเศรษกิจ,หนา 55. 
9 ชัยวัฒน วงศวัฒนศานต, “โทษอาญาทางเศรษฐกิจ”, เอกสารในการสัมมนาเรื่อง อาชญากรรมทาง

เศรษฐกิจ : แนวความคิดและแนวทางการจัดการศึกษา เสนอที่มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร 27 พฤษภาคม 2536. 
(เอกสารไมตีพิมพเผยแพร) 
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ในความผิดเกี่ยวกับอาชญากรรมทางเศรษฐกิจเหลานี้ กําหนดใหมีวิธีการปองปราม
เปนโทษทางอาญา เนื่องจากแตเดิมมีแนวคิดวาจะตองใชวิธีการบังคับใชที่รุนแรงเพื่อใหเกิดความ
เกรงกลัว เนื่องจากเปนความผิดที่กอใหเกิดผลกระทบกับคนจํานวนมาก แตในการพิจารณาคดี
อาญาซึ่งจะตองมีการพิสูจนองคประกอบความผิดทุกองคประกอบและตองพิสูจนพยานหลักฐาน
ใหฟงไดจนปราศจากความสงสัยอันสมควร (beyond reasonable doubt) วาจําเลยไดกระทําผิด
จริงจึงจะลงโทษจําเลยได  มิใชจะยอมรับบังคับตามพยานหลักฐานที่มี เหตุผลมากกวา 
(preponderance) อยางคดีแพงเทานั้น ดังนั้น จึงเกิดหลักในคดีอาญาวา ผูถูกฟองเปนจําเลยจะ
ตองสันนิษฐานไวกอนวาเปนผูบริสุทธิ์ (presumption of innocence) จนกวาจะพิสูจนไดวาเปน       
ผูทําผิด และในกรณีสงสัยจะตองยกประโยชนใหแกจําเลย (in dubio pro reo) เพราะการปลอย           
ผูทําผิดเนื่องจากพิสูจนไดไมแนชัดนั้นดีกวาจะลงโทษผูบริสุทธ์ิ10  

การบังคับใชกฎหมายเกี่ยวกับความผิดอาชญากรรมทางเศรษฐกิจ ซึ่งรวมถึงความ
ผิดเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย โดยกระบวนการทางอาญา มี
อุปสรรคในการบังคับใชอยางมาก เนื่องจากมาตรฐานการพิสูจนความผิดอาญาที่เครงครัด             
ดังไดกลาวมาแลว ไมอาจกระทําไดงายกับคดีที่มีลักษณะเปนองคกร และผูกระทํามีความรูความ
เชี่ยวชาญในกระบวนการที่เกี่ยวของกับการกระทําความผิดเปนอยางดี จึงกอใหเกิดความยาก
ลําบากแกโจทกในการนําเสนอพยานหลักฐานใหไดตามมาตรการของวิธีพิจารณาคดีอาญา        
การบังคับใชกฎหมายลักษณะนี้มีประสิทธิภาพต่ํา และกลับเปนชองทางใหผูมีเจตนารายกระทํา
ความผิดโดยไมมีความเกรงกลัวตอกฎหมาย 

นอกจากนี้ ในดานทฤษฎีการปราบปรามการกระทําความผิดแบบดั้งเดิมที่มุง
พิเคราะหประโยชนที่ได รับจากการกระทําความผิดเปนสําคัญ  (Classical deterrence หรือ 
Theory of gain-based deterrence) โดยมุงหมายไมใหผูกระทําความผิดไดรับประโยชนจากการ
กระทําของตน แตการดําเนินการลงโทษก็สรางภาระแกสังคมเชนกัน (Social cost) กลาวคือ ภาระ
ตอสังคมที่เกิดจากการกระทํานั้น คาใชจายในการตรวจตราจับกุม ตลอดจนคาใชจายในการ
ดําเนินการลงโทษ11 เชนในกรณีที่จําเลยตองโทษจําคุก ซึ่งรัฐตองรับภาระทั้งคาอาหาร เงินเดือน
พนักงานเจาหนาที่ ตลอดจนคาใชจายอื่น ๆ ที่เกี่ยวของ ซึ่งยิ่งมีนักโทษถูกจําคุกมากเทาใด รัฐก็
ตองแบกรับภาระดังกลาวเพิ่มมากขึ้นตามไปดวย  

 
10 เร่ืองเดียวกัน. 
11 เร่ืองเดียวกัน. 
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โดยลักษณะของการกระทําความผิดอาชญากรรมทางเศรษฐกิจ นอกจากการลงโทษ
จําคุกจะกอใหเกิดภาระแกสังคมและรัฐดังกลาวขางตนแลว การลงโทษจําคุกซึ่งไดผลกับการ              
กีดกันผูกระทําความผิดอาญาทั่วไปออกจากสังคม เพื่อจะไดไมกอความผิดขึ้นอีก แตการลงโทษ
จําคุกกลับไมอาจกีดกันผูกระทําความผิดออกจากการกระทําความผิดซ้ําอีกได เนื่องจากความผิด
อาชญากรรมทางเศรษฐกิจกระทําการในลักษณะที่เปนองคกรและอยูไดดวยเงิน ดังนั้นการลงโทษ
จําคุกไมไดทําใหเงินของผูกระทําความผิดลดลง ผูกระทําความผิดจึงสามารถกระทําความผิดอีก
ไดแมจะถูกคุมขังอยู  

ดวยปญหาและอุปสรรคในการบังคับใชกฎหมายดังกลาวขางตน จึงมีนักวิชาการใน
ประเทศตาง ๆ ริเร่ิมหาวิธีการบังคับใชกฎหมายรูปแบบใหม เพื่อประสงคจะเพิ่มประสิทธิภาพใน
การบังคับใชกฎหมายเกี่ยวกับอาชญากรรมทางเศรษฐกิจใหมีประสิทธิผลยิ่งขึ้น นั่นคือการบังคับ
ใชกฎหมายโดยการลงโทษทางแพง ในประเทศสหรัฐอเมริกา ในขณะที่กฎหมายอาญามีบทลงโทษ
ที่รุนแรงและถูกนํามาใชบังคับบอยครั้ง การลงโทษทางแพงก็ถูกนํามาใชอยางกวางขวางและบอย
คร้ังมากขึ้นเชนกัน ในบางกรณีบทลงโทษทางแพงไดถูกนํามาใชในลักษณะที่มีความรุนแรงมาก
กวาโทษทางอาญาที่ถูกกําหนดไวในลักษณะความผิดทํานองเดียวกัน*  การลงโทษทางแพงจึงได
ถูกนํามาบังคับใชอยางมีนัยสําคัญและแทนที่ในบางสวนของโทษทางอาญา โดยเฉพาะอยางยิ่งใน
คดีที่ เกี่ยวกับอาชญากรรมทางเศรษฐกิจและการปองปรามยาเสพติด ทั้งนี้ เนื่องจากการ            
ลงโทษทางแพงเปนการลงโทษที่ไดผลดี  เนื่องมาจากการไมบังคับใหดําเนินกระบวนวิธีพิจารณา
ความอาญาสําหรับการขอใหลงโทษทางแพง ทั้งยังประหยัดและไดผลกวาการกําหนดโทษทาง
อาญาดวย 

หลักนิติปรัชญาเกี่ยวกับการลงโทษจึงมีการเปลี่ยนแปลงไป เมื่อมีการลงโทษทาง  
การเงินในคดีแพงมากขึ้น ทําใหการแบงแยกความแตกตางระหวางกฎหมายแพงและกฎหมาย
อาญามีความชัดเจนนอยลง จึงไมอาจปฏิเสธไดวาการที่กฎหมายแพงมีพัฒนาการไปในเชิงที่มี
การกําหนดโทษมากขึ้นนั้น กระบวนวิธีพิจารณาความแพงโดยเฉพาะในเรื่องมาตรฐานการพิสูจน
นั้น จึงไมอาจอธิบายไปตามกรอบของระบบกฎหมายแพงดังที่เคยเขาใจกันมาอีกตอไป 

 
*  ในคดีระหวาง  One 1958 Plymouth Sedan v. Pennsylvania  ศาลสหรัฐ  ฯ  ไดพิพากษาตาม

กฎหมายวาดวยการลงโทษผู ใชขอมูลวงในในการซื้อขายหลักทรัพย  ค .ศ . 1984 (The Insider Trading 
Sanctions Act of 1984)  กําหนดโทษทางแพงใหถูกปรับรวมแลวเปนจํานวน 3 เทาของผลประโยชนที่ไดรับหรือ
ของสวนที่ตองเสียหายไปจากการซื้อขายหลักทรัพยโดยใชขอมูลวงในนั้น  ซึ่งในคดีนี้ จําเลยยอมที่ถูกจําคุกตาม
โทษอาญาในระยะเวลาอันส้ันมากกวาที่จะตองถูกบังคับดวยโทษทางแพงดังกลาว 

http://international.westlaw.com/Find/Default.wl?rs=++++1.0&vr=2.0&DB=780&FindType=Y&SerialNum=1965125070


                                                                                                                 90
                                                                                                                                                             
 

                                                 

เห็นไดชัดวาสังคมตองการมาตรการบังคับจากทั้งทางแพงและทางอาญาเพื่อเขามา
ควบคุมการกระทําความผิดเกี่ยวกับอาชญากรรมทางเศรษฐกิจ ในหลาย ๆ ประเทศ จึงมีการ
พัฒนากลไกในการบังคับใชกฎหมายในความผิดเกี่ยวกับเศรษฐกิจ ใหมีประสิทธิภาพมากขึ้น                 
โดยเพิ่มมาตรการบังคับใชใหมีความหลากหลายมากขึ้น  เชน  ในประเทศสหรัฐอเมริกา                    
ไดกําหนดใหมีมาตรการบังคับทางแพงในความผิดเกี่ยวกับหลักทรัพย โดยเฉพาะมาตรการลงโทษ
ทางการเงิน และการกําหนดมาตรการปองกันตาง ๆ  

4.2.1 ที่มาของการลงโทษทางแพง 

ตนแบบของการนํามาตรการลงโทษทางแพงมาใชบังคับคือประเทศอังกฤษ
และประเทศสหรัฐอเมริกา ในชวงแรกดูเหมือนวาทั้งผูพิพากษาและนักวิชาการทั้งหลายจะมีความ
คิดที่ขัดแยงกันในตัวเองอยูบาง  ทั้งนี้ เนื่องจากในขณะที่พวกเขาพยายามอธิบายถึงลักษณะ
เฉพาะของกฎหมายแพงและกฎหมายอาญา แตในความเปนจริงมาตรการที่นํามาใชบังคับ            
บางอยางกลับมีลักษณะที่ไมอาจแบงแยกกันไดอยางชัดเจนระหวางมาตรการทางแพงและทาง
อาญา เชนการเรียกคาเสียหายเชิงลงโทษในคดีละเมิดนั้น ก็มีการนํามาใชบังคับอยู แตในทาง
ทฤษฎีที่ยึดถือกันมาแตดั้งเดิมก็จําแนกมาตรการบังคับใชกฎหมายไวเปนเพียงมาตรการทางแพง
และทางอาญาเทานั้น แมวาในความเปนจริงแลว มาตรการบังคับทางกฎหมายไดมีการเปลี่ยน
แปลงไปอยางมีนัยสําคัญ ไมวาจะเปน บทนิยาม วัตถุประสงค การชดใชความเสียหาย ตลอดจน
กระบวนวิธีพิจารณาความ 12 

ในประเทศสหรัฐอเมริกา ไดเร่ิมกําหนดเกี่ยวกับมาตรการลงโทษทางแพงใน
กฎหมายวาดวยความผิดเกี่ยวกับการใชขอมูลภายในในการซื้อขายหลักทรัพย ค.ศ. 1984 (The 
Insider Trading Sanction Act of 1984) (“ITSA”)  ซึ่งเรียกวาการลงโทษทางการเงิน (Money 
Penalty) เชนการขอใหศาลสั่งใหผูกระทําความผิดชดใชคาปรับเปนจํานวนเงิน  3 เทาของ          
ผลประโยชนที่ได รับ โดยเงินคาปรับดังกลาวจะตองสงให รัฐ และที่ สําคัญคือไดกําหนดให                
การพิจารณาคดีในความผิดที่จะกําหนดบทลงโทษดังกลาวใหใชมาตรฐานการพิสูจนแบบ                     
ชั่งน้ําหนักพยานหลักฐาน (prove by a preponderance of the evidence that the defendant 
committed the violation) คือฝายใดแสดงพยานหลักฐานใหศาลเชื่อวามีน้ําหนักนาเชื่อถือมาก

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

[Online],p.5. 
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กวาอีกฝายหนึ่งจะเปนฝายชนะคดี ซึ่งมาตรฐานการพิสูจนดังกลาวคือมาตรฐานการพิสูจนใน            
คดีแพงนั่นเอง 

ในสมัยที่รางบทบัญญัติ ITSA สภานิติบัญญัติของสหรัฐอเมริกาในสมัยนั้น 
ไมไดใหความกระจางเกี่ยวกับความแตกตางระหวางโทษทางแพงและโทษทางอาญาที่กําหนดไว
ใน ITSA ศาลของสหรัฐอเมริกาจึงเปนผูมีบทบาทสําคัญในการวางเหตุผลและตรรกเพื่อใหเกิด
ความกระจางในเรื่องนี้ โดยเฉพาะขอสงสัยเกี่ยวกับหลัก “จําเลยในคดีอาญาไมควรถูกพิจารณา
เพื่อลงโทษถึงสองครั้งในความผิดครั้งเดียว” หรือ  Double Jeopardy ตามที่กําหนดไวใน                 
รัฐธรรมนูญฉบับแกไขเพิ่มเติมคร้ังที่ 5 ของประเทศสหรัฐอเมริกา* เนื่องจากการลงโทษทางการเงิน
ดังกลาวมีลักษณะโดยธรรมชาติที่ใกลเคียงอยางยิ่งกับโทษปรับในคดีอาญา โดยเฉพาะในสวนที่
กําหนดใหเงินที่รับไดจากการลงโทษทางการเงินจะตองสงใหรัฐ โดยไมสามารถจะนําไปชดใชคืน
ใหแกผูเสียหายตามลักษณะของการเยียวยาความเสียหายทางแพงแตอยางใด เงินดังกลาวจึงมี
ลักษณะทํานองเดียวกับเงินคาปรับในคดีอาญา เพียงแตใชกระบวนวิธีพิจารณาความแพงในการ
พิจารณาคดีเทานั้น ดังนั้น โดยสาระของโทษจึงมีลักษณะเปนการลงโทษทางอาญาตอผูกระทํา
ความผิดนั่นเอง 

อยางไรก็ดี  ในคดีระหวาง United States v. Halper**  ซึ่งจําเลยในคดีนี้
กระทําความผิดฐานยื่นหลักฐานอันเปนเท็จในการเบิกคารักษาพยาบาล ซึ่งเปนความผิดตาม            
the False Claims Act ซึ่งถูกศาลพิพากษาใหลงโทษจําคุก 2 ป และชําระคาปรับทางอาญา 5,000 
เหรียญสหรัฐ ฯ  และยังตองชําระคาปรับทางแพงอีก 130,000 เหรียญสหรัฐ ฯ ซึ่งศาลสูงสุดของ
สหรัฐไดใหเหตุผลวาหลัก “จําเลยในคดีอาญาไมควรถูกพิจารณาเพื่อลงโทษถึงสองคร้ังในความ
ผิดครั้งเดียว” ดังที่ไดกําหนดไวในรัฐธรรมนูญฉบับแกไขเพิ่มเติมคร้ังที่ 5 ใชบังคับเฉพาะการ             
ลงโทษจําเลยในคดีอาญาเทานั้น ไมไดรวมถึงการลงโทษทางแพงดวย  

ในประเทศออสเตรเลียมาตรการลงโทษทางแพง เร่ิมนํามาใชในกฎหมายวา
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”) ในบทบาทของหนวยงานกํากับดูแลกฎหมายบริษัท (Corporate Law)                 
ไดสรางความคุนเคยบทบัญญัติลักษณะดังกลาว โดยการเผยแพรขอมูลและจัดอบรมสัมมนาแก

 
* “[N]or shall any person be subject for the same offense to be twice put in jeopardy of life” 
** ดูคดีระหวาง United States v. Halper ในป 1897 
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สาธารณชน เพื่อสรางความเขาใจเกี่ยวกับลักษณะพิเศษของบทลงโทษทางแพง ทั้งนี้ วัตถุประสงค
ในการแกไขกฎหมายโดยเพิ่มเติมมาตรการลงโทษทางแพงดังกลาว ก็เพื่อใหเปนกลไกที่มี              
ประสิทธิภาพในการบังคับใชกฎหมาย และเปนการใหอํานาจแกองคกรกํากับดูแล ในการออก          
คําส่ังในเชิงลงโทษตอบุคคลผูละเมิดบทบัญญัติของกฎหมาย โดยไมไดปฏิบัติตามกระบวนวิธี
พิจารณาความอาญาตามปกติ  อีกทั้งกฎแหงการรับฟงพยานหลักฐานและวิธีพิจารณาที่นํามาใช
เพื่อกําหนดมาตรการลงโทษทางแพงก็ลวนเปนกระบวนการทางแพงไมใชทางอาญา  แมวา        
มาตรการลงโทษทางแพงจะมีลักษณะทํานองเดียวกับมาตรการลงโทษทางอาญา แตคําอธิบาย
เกี่ยวกับการกําหนดมาตรการลงโทษทางแพงไมเคยถูกนับรวมเปนการตัดสินคดีอาญาและโทษ     
กักขังหรือจําคุกก็เปนสวนหนึ่งของมาตรการลงโทษทางแพงแตอยางใด  

การกําหนดบทบัญญัติเกี่ยวกับมาตรการลงโทษทางแพงในกฎหมายวาดวย
บริษัทดังกลาว เปนการเปลี่ยนแปลงจากแนวคิดทางกฎหมายแพงและกฎหมายอาญาที่เคย              
เปนมาเกี่ยวกับการบังคับใชกฎหมายบริษัท มีการคาดหมายวาบทบัญญัติที่เปนมาตรการลงโทษ
ทางแพงจะเปนกลไกในการบังคับใชกฎหมายบริษัทอยางมีประสิทธิผล และจะทําใหทราบถึง
ความไมเพียงพอของวิธีการบังคับใชกฎหมายวาดวยบริษัทที่เคยเปนมา 

อยางไรก็ดี  ASIC ไดใชคําส่ังลงโทษทางแพง (civil penalty orders) ใน
จํานวนนอยมากในชวง 5 ปแรกหลังจากมีการประกาศใชบทบัญญัติดังกลาว โดยในป 1999 ASIC 
ไดเผยแพรรายงานขอสังเกตในการศึกษาการใชบทบัญญัติเกี่ยวกับมาตรการลงโทษทางแพงตอ 
สาธารณชน โดยในรายงานดังกลาวแสดงขอมูลวา ASIC ไดใชบทบัญญัตินี้ไมมากนัก เนื่องมา
จากมาตรการนี้เปนมาตรการใหมและมีลักษณะเฉพาะ ซึ่งตองอาศัยการสั่งสมความเชี่ยวชาญ
และประสบการณของหนวยงานบังคับใชกฎหมายของ ASIC และในบทบัญญัติเกี่ยวกับการบังคับ
ใชมาตรการลงโทษทางแพงยังไดกําหนดให ASIC ตองทํางานประสานรวมกับพนักงานอัยการแหง 
Commonwealth (the Commonwealth Director of Public Prosecutions หรือ  DPP) และศาล 
ซึ่งมีความยุงยากหลายขั้นตอน จึงทําให ASIC ไมคอยเลือกใชมาตรการนี้ในชวงแรก แตกลับเลือก
ใชมาตรการตามแบบดั้งเดิมซ่ึงมีความคุนเคยมากกวา อยางไรก็ดี แมวาในชวงแรก ASIC จะยัง 
ไมประสบความสําเร็จจากการบังคับใชกฎหมายโดยการใชมาตรการลงโทษทางแพงในกฎหมาย         
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วาดวยบริษัท แตก็ไมไดเปนการยืนยันวาบทบัญญัติเกี่ยวกับมาตรการลงโทษทางแพงจะไร                 
ประสิทธิภาพเสมอไป13 

บทบัญญัติเกี่ยวกับมาตรการลงโทษทางแพง มีความแตกตางจากแนวคิด
เกี่ยวกับการบังคับใชกฎหมาย ไมวาจะเปนกฎหมายแพงหรือกฎหมายอาญาโดยสิ้นเชิง นอกจาก
นี้ บทบัญญัติเกี่ยวกับมาตรการบังคับทางแพงยังเปนที่วิพากษวิจารณในบรรดานักวิชาการเกี่ยว
กับกฎหมาย เนื่องจากการกําหนดใหวิธีพิจารณาและมาตรฐานการพิสูจนที่ใชในการพิจารณาเพื่อ
กําหนดมาตรการบังคับที่มีลักษณะเปนการลงโทษดังกลาวเปนกระบวนวิธีพิจารณาทางแพง  

4.2.2 ความหมายของการลงโทษทางแพง (Civil Penalty)  

การลงโทษทางแพง หรือ Civil Penalty คือ มาตรการบังคับใชกฎหมายซึ่งมี
ลักษณะก้ํากึ่งระหวางกฎหมายอาญาและกฎหมายแพง ซึ่งมีแนวความคิดในการปองกันหรือ             
ลงโทษการกระทําที่เปนอันตรายตอสังคม วัตถุประสงคของการกําหนดโทษทางแพงคือการลงโทษ
ผูกระทําความผิด โดยใชวิธีพิจารณาความแพงในการพิจารณาคดีเพื่อกําหนดโทษดังกลาว การ 
ลงโทษทางแพงมีความแตกตางจากการเยียวยาความเสียหายทางแพงตอผูเสียหาย คือมีลักษณะ
เปน non-compensatory โทษที่กําหนดจึงไมมีความจําเปนที่จะตองมีความสัมพันธกับความ         
เสียหายที่แทจริง ทั้งนี้ หลักการที่สําคัญอยางหนึ่งของการลงโทษทางแพงคือ จะไมมีการกําหนด
โทษจําคุกเปนการลงโทษทางแพงไมวาโดยทางใด เวนแตเปนการไมยอมชําระคาปรับทางแพงตาม
คําสั่งศาลซึ่งอาจตองรับผิดฐานละเมิดอํานาจศาลซึ่งเปนโทษทางอาญาและมีโทษจําคุกดวย          
ดังนั้น จึงอาจกลาวไดวาการลงโทษทางแพงคือการลงโทษทางการเงินซึ่งมีลักษณะทํานองเดียวกับ
การลงโทษปรับในคดีอาญา แตการลงโทษทางแพงจะใชวิธีพิจารณาความแพงในการพิจารณา
กําหนดโทษ ซึ่งมีมาตรฐานการพิสูจนคือการชั่งน้ําหนักพยานหลักฐาน กลาวคือโจทกจะตอง
พิสูจนใหศาลเชื่อวาพยานหลักฐานของโจทกมีน้ําหนักนาเชื่อถือกวาพยานหลักฐานของฝายจําเลย 
ศาลจึงสามารถลงโทษทางแพงแกจําเลยได 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) ไดใหหลักการที่ สําคัญเกี่ยวกับการลงโทษทางแพงไววา การลงโทษ             
ทางแพงไมมีการลงโทษจําคุก และไมมีการลงโทษจําคุกแทนการไมชําระคาปรับทางแพงดวย ทั้งนี้ 
การลงโทษทางแพงไมไดมีจํากัดเฉพาะโทษทางการเงินเทานั้น แตยังรวมถึง คําส่ังคุมครองชั่วคราว 
(Injunctions) คํ าสั่ ง ให ห ยุ ด ก ระทํ าก าร  (Banning orders) การยึ ด ใบ อนุญ าต  (License 
revocation) และคําสั่งใหชดใชคาเสียหาย (Orders for reparation and compensation) ดวย15   

การลงโทษทางแพงมีลักษณะเปนการบังคับใชกฎหมายอยางหนึ่ง โดย    
มาตรการสําคัญคือการลงโทษทางการเงิน (Money Penalty) ซึ่งมีสาระเปนไปในทํานองเดียวกับ
โทษปรับในทางอาญา คือศาลอาจจะกําหนดโทษทางแพงเมื่อมีขอโตแยงที่เปนปฏิปกษกับจําเลย 
อยางไรก็ดี กฎแหงการพิสูจนพยานหลักฐานและกระบวนพิจารณากลับเปนอยางการดําเนิน            
คดีแพง   

ในประเทศสหรัฐอเมริกา การลงโทษทางแพงจากการเรียกรองโดยรัฐ           
ในกรณีการปรับแบบทวีคูณ ซึ่งมีความคลายคลึงกับการกําหนดใหจําเลยชดใชคาเสียหายแบบ
ทวีคูณแกโจทก (multiple damages) ในเรื่องคาเสียหายในเชิงลงโทษ แตมีความแตกตางกัน 
เนื่องจากการกําหนดคาเสียหายแบบทวีคูณ จะคํานวณจากจํานวนทวีคูณของคาเสียหายที่เกิดขึ้น
จริง แตในกรณีการลงโทษทางแพง จํานวนคาปรับไมไดเปนเครื่องสะทอนถึงความเสียหายที่       
เกิดขึ้นอยางแทจริงแตอยางใด โดยจะถูกกําหนดแยกตางหากจากคาเสียหายโดยสิ้นเชิง ไมไดเปน
สวนหนึ่งสวนใดของคาเสียหายที่ศาลกําหนด จึงทําใหจํานวนเงินคาปรับทางแพงไมไดสัดสวนกับ
ความเสียหายที่เกิดขึ้น ไมเหมือนกับกรณีการกําหนดคาเสียหายแบบทวีคูณ  

การลงโทษทางแพงมีลักษณะสําคัญอยางยิ่งอีกประการหนึ่งคือการใชวิธี
พิจารณาและมาตรฐานการพิสูจนอยางคดีแพง แตคูกรณีที่จะดําเนินการมีความแตกตางกับการ
พิจารณาคดีแพงทั่วไป นั่นคือโจทกในคดีแพงที่ฟองรองเพื่อเรียกคาเสียหายคือผูที่ไดรับความเสีย
หายจากการกระทําของจําเลย ในขณะที่ผู เสนอคดีเพื่อขอใหศาลกําหนดมาตรการลงโทษ             
ทางแพงจะเปนหนาที่ของรัฐ ซึ่งไมใชผูไดรับความเสียหายจากการกระทําของจําเลยที่ควรไดรับ
การเยียวยาทางการเงิน 

 
15 Ibid.   
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นอกจากนี้  การปรับทางแพงไมใชการชดใชคาเสียหาย  (more–than–
compensatory) แมวาการปรับทางแพงมี ลักษณะที่คลายคลึงกับการกําหนดคาเสียหาย            
แบบทวีคูณ (Multiple Damages) ดังเชนการกําหนดคาเสียหายเชิงลงโทษตอจําเลยในคดีแพง
บางคดี แตการที่จําเลยถูกลงโทษปรับทางแพงอาจถูกมองวาเปนผูกระทําความผิด แมจะไมถึงกับ
เปนบุคคลที่มีประวัติอาชญากรรมติดตัวดังเชนการถูกปรับในคดีอาญา แตก็ไมเหมือนกับการ        
ถูกกําหนดใหชดใชคาเสียหายแบบทวีคูณ ซึ่งจําเลยไมไดถูกมองเชนนั้น นอกจากนี้ การปรับทาง
แพงมักจะถูกกําหนดใหแยกตางหากจากคาเสียหาย จึงมีจํานวนที่ไมไดสัดสวนกับการกระทําที่
เกิดความเสียหายไมเหมือนกับการถูกกําหนดใหชดใชคาเสียหายแบบทวีคูณ และในบางครั้งการ
ปรับทางแพงยังถูกกําหนดขึ้นโดยหนวยงานทางบริหาร  

ลักษณะสําคัญอีกประการหนึ่งของการปรับทางแพง ไมวาจะเปนการดําเนิน
การโดยหนวยงานทางบริหารหรือศาล คือเงินที่ไดจากการปรับทางแพงตองสงใหรัฐ มิไดนําไป            
ชดใชแกผูเสียหาย จึงเห็นไดชัดเจนวาการลงโทษปรับทางแพงไมใชการชดใชคาเสียหายตอ                 
ผูเสียหายดังเชนในคดีเรียกรองคาเสียหายทางแพงทั่วไป16 

เนื่องจากการลงโทษทางแพง โดยเฉพาะการลงโทษทางการเงิน มีลักษณะที่
เปนมากกวาการชดใชคาเสียหาย การกําหนดกระบวนวิธีพิจารณาความที่เหมาะสมจึงมีความ           
จําเปนอยางยิ่ง จึงมีปญหาวาการลงโทษทางแพงควรจะใชวิธีพิจารณาแบบใด ซึ่งหากรัฐเลือกที่จะ
ใชวิธีพิจารณาความอยางคดีอาญา เพราะเห็นวามาตรการดังกลาวโนมเอียงไปในทางอาญา             
มากกวา ก็อาจทําใหลักษณะของความเปนมาตรการก้ํากึ่งระหวางมาตรการทางแพงและ              
มาตรการทางอาญาถูกกําจัดไปในที่สุด อยางไรก็ดี หากรัฐจะกําหนดใหใชวิธีพิจารณาความแพง 
ก็มีขอพิจารณาวาโดยลักษณะของมาตรการที่มีลักษณะเปนการลงโทษไมใชแคการชดใช                   
คาเสียหายเทานั้น จึงควรมีกฎเกณฑใดของวิธีพิจารณาความแพงที่จะสามารถนํามาใชเพื่อ            
คุมครองผูถูกกลาวหาจากการใชอํานาจรัฐในทางที่เปนโทษตอผูถูกกลาวหา และจากการกําหนด
มาตรการบังคับที่เกินความพอดีของหนวยงานของรัฐได 

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

[Online],p.11. 
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4.2.3 ลําดับของมาตรการลงโทษทางแพง ในการบังคับใชกฎหมาย               
(A Range of Sanction) 

กลาวกันวากฎหมายจะใชบังคับอยางไดผล จะตองมีบทลงโทษที่เหมาะสม 
การลงโทษทางแพง (Civil Penalty) เปนเสมือนกาวใหมของรูปแบบการบังคับใชกฎหมาย                   
ในอดีตเราคุนเคยกับแนวการพิจารณาเกี่ยวกับวัตถุประสงคของกฎหมายแพงและกฎหมายอาญา
ตามที่ไดรับการศึกษามาจากตําราหรือบทความตาง ๆ ตลอดจนผูสอนกฎหมาย ซึ่งมักจะแบงแยก
วัตถุประสงคที่เปนลักษณะเฉพาะตัวของกฎหมายแพงและกฎหมายอาญาออกจากกันอยาง          
ชัดเจน การที่รูปแบบของกฎหมายแพงและกฎหมายอาญาถูกจัดวางใหแบงแยกกันอยางชัดเจน 
ดังกลาวขางตน กอใหเกิดความเขาใจแบบผิด ๆ เกี่ยวกับขอบเขตที่แทจริงของกระบวนการ            
ทางกฎหมายเนื่องจากพวกเขาละเลยสวนที่มีความสําคัญอีกสวนหนึ่งซึ่งก็คือสวนที่อยูระหวางขั้ว
ของลักษณะพิเศษของกฎหมายแพงและกฎหมายอาญา ซึ่งมีลักษณะผสมของทั้งกฎหมายแพง
และกฎหมายอาญา (hybrid sanctions)17 

Kenneth mann * รองศาสตราจารยประจําคณะนิติศาสตรแหงมหาวิทยาลัย 
Tel-Aviv ในสหรัฐอเมริกา ไดใหคําจํากัดความของการลงโทษทางแพงไววา “การลงโทษทางแพง
เปรียบเสมือนพื้นที่ระหวางฉากหนาและฉากหลังของภาพวาด” (Middleground)**  โดยใหเหตุผล
วาการลงโทษทางแพงมาจากหลักการที่สําคัญทางกฎหมาย 2 หลักดวยกัน กลาวคือหลักของ
ระบบกฎหมายแพงและหลักของระบบกฎหมายอาญา ซึ่งถือกําเนิดจากแนวคิดเกี่ยวกับลักษณะ
สําคัญตามธรรมชาติของการบังคับใชกฎหมายที่ถายทอดกันมาชานาน18 การลงโทษทางแพงหรือ 
Middleground จึงเปนหลักการที่มี ลักษณะผสม  (hybrid) โดยมีวัตถุประสงคในการลงโทษ             
อยางกฎหมายอาญาแตใชกระบวนวิธีพิจารณาความแพง19 

 
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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ในขณะที่ลักษณะเดนของกฎหมายอาญาก็คือการมีวัตถุประสงคในการ          
ลงโทษผูกระทําความผิด ดังนั้น กระบวนวิธีพิจารณาความตลอดจนมาตรฐานการพิสูจนกอนที่จะ
มีคําตัดสินจึงมีความยุงยาก ซึ่งตองคํานึงถึงความสมควรในการไดรับโทษ (blameworthiness)  
ของจําเลยเปนสําคัญ นอกจากนี้มาตรการลงโทษทางอาญายังเปนมาตรการที่เด็ดขาดและรุนแรง
ในเวลาเดียวกัน 

ในทางตรงกันขาม กฎหมายแพงถูกจัดใหเปนกลไกในการชดเชยความ           
เสียหายของผูไดรับความเสียหาย (compensatory scheme) จึงมุงไปคุมครองความเสียหายของ 
ผูไดรับความเสียหายเสียยิ่งกวาความสมควรในการไดรับโทษของจําเลย  มาตรการทางแพงจึงมี
ความรุนแรงนอยกวามาตรการทางอาญากับทั้งมีกระบวนวิธีพิจารณาความที่มีความยุงยาก            
นอยกวากระบวนวิธีพิจารณาทางอาญา 

นาย J Braithwait นักวิชาการของประเทศออสเตรเลีย ไดใหความเห็นวา  
การใชบทบัญญัติเกี่ยวกับมาตรการลงโทษทางแพงเปนการเติมเต็มชองวางระหวางการเรียกรอง
คาเสียหายทางแพงและการฟองรองในคดีอาญา20 ความยืดหยุนของมาตรการบังคับใชกฎหมาย
จะยิ่งทําใหการบังคับใชกฎหมายดังกลาวมีประสิทธิผลมากยิ่งขึ้น 

รูปแบบ (Model) ของมาตรการบังคับทางกฎหมาย มีลักษณะคลายกับ           
รูปทรงของปรามิด (Pyramid Model) โดยมีการเยียวยาความเสียหายทางแพง (Civil Remedies) 
เปนฐาน และมีการลงโทษทางอาญา (Criminal Penalties) อยูปลายยอดบนสุด ซึ่งการลงโทษ 
ทางแพง (Civil Penalties) อยูตรงกึ่งกลางระหวางมาตรการทั้งสองอยางขางตน21  
 

 
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 

จากรูปแบบดังกลาวทําใหเขาใจไดวา มาตรการลงโทษทางแพง เปน              
มาตรการบังคับใชกฎหมายที่อยูกึ่งกลางระหวางการการเยียวยาความเสียหายทางแพง และการ
ลงโทษทางอาญาซึ่งมีความรุนแรงและทําใหผูไดรับการลงโทษทางอาญาเปนผูมีประวัติอาชญากร
ติดตัว โดยในสวนของการเยียวยาความเสียหายทางแพง ยังอาจแบงไดเปน 2 ประเภทคือ การ
เยียวยาความเสียหายโดยแท และการกําหนดคาเสียหายเชิงลงโทษ (Punitive Damages) 

ความแตกตางระหวางมาตรการบังคับทางกฎหมายทั้ง 3 มาตรการขางตน 
สามารถวิเคราะหไดดังนี้ 

4.2.3.1 ผูมีสิทธิฟองคดี 
การลงโทษทางอาญา ไดแก  รัฐ หรือผูเสียหาย 
การลงโทษทางแพง ไดแก  รัฐ 
การเยียวยาทางแพง ไดแก  ผูเสียหาย 

4.2.3.2 ประเภทของมาตรการ 
การลงโทษทางอาญา ไดแก  การจําคุก การกักขัง หรือการปรับ 

เปนตน 
การลงโทษทางแพง ไดแก  การปรับ  
การเยียวยาทางแพง ไดแก  การชําระเงิน หรือการกระทําการอื่น  

4.2.3.3 เจตนารมณของการบังคับใชกฎหมาย 
การลงโทษทางอาญา ไดแก  การลงโทษ 
การลงโทษทางแพง ไดแก  การลงโทษ 
การเยียวยาทางแพง ใน ส ว น ข อ ง ค า เสี ย ห า ย โด ย แ ท  มี                

วัตถุประสงคเพื่อชดใชความเสียหายแกผูไดรับความเสียหายจากการกระทําละเมิด แตในสวนของ
คาเสียหายเชิงลงโทษ ศาลกําหนดขึ้นโดยมีวัตถุประสงคเพื่อลงโทษผูกระทําละเมิดสวนหนึ่งดวย 
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4.2.3.4 มาตรฐานการพิสูจน 
การลงโทษทางอาญา ไดแก  การพิสูจนโดยปราศจากขอสงสัยวา

จําเลยไดกระทําความผิดจริง 
การลงโทษทางแพง ไดแก  การชั่งน้ําหนักพยานหลักฐาน 
การเยียวยาทางแพง ไดแก  การชั่งน้ําหนักพยานหลักฐาน 

4.2.3.5 การแสวงหาพยานหลักฐาน 
การลงโทษทางอาญา รัฐมีอํานาจในการแสวงหาพยานหลักฐาน

มาก เชน การออกหมายคน เพื่อคนหาพยานหลักฐาน เปนตน แตในขณะเดียวกันกลับมีขอจํากัด
ในการรับฟงพยานหลักฐานสูง กลาวคือ มีขอกําหนดที่มีลักษณะเปนการคุมครองผูถูกกลาวหา
มาก เชน การแจงขอกลาวหากอนที่จะมีการสอบสวน ขอกําหนดเกี่ยวกับการสอบสวนโดยชอบจึง
จะนํามาเปนพยานหลักฐานใชยันจําเลยในศาลได เปนตน ซึ่งหากรัฐละเลยไมปฏิบัติตาม                
ขอกําหนดเหลานั้น อาจสงผลกระทบถึงผลการพิจารณาคดีเลยทีเดียว 

การลงโทษทางแพง ยังไมมีความชัดเจนในเรื่องนี้  จากการ
ศึกษาพบวา การลงโทษทางแพงเปนบทบัญญัติที่ใชบังคับกันในประเทศที่ใชระบบกฎหมายแบบ 
Common Law ซึ่งอาศัยศาลในการกําหนดแนวทางในการพิจารณา เชนในประเทศสหรัฐอเมริกา
พบวาศาลมีความเห็นวาโทษทางแพงมีลักษณะเปนโทษอาญาโดยธรรมชาติ ผูถูกกลาวจึงควร             
ไดรับการคุมครองในทํานองเดียวกับผูตองหาในคดีอาญา โดยศาลเห็นวากระบวนวิธีพิจารณา           
ไมใชขอบงชี้ลักษณะของมาตรการแตอยางใด* 

การเยียวยาทางแพง เนื่องจากเปนเรื่องของเอกชน โจทกจึงไมมี
อํานาจในการแสวงหาพยานหลักฐานไดมากเหมือนในคดีอาญา แตก็มีขอจํากัดในการรับฟงพยาน
หลักฐานนอย 

4.2.3.6 การชดใชเงิน 
การลงโทษทางอาญา เงินคาปรับตองสงเขารัฐ 
การลงโทษทางแพง เงินคาปรับตองสงเขารัฐ 
การเยียวยาทางแพง ทั้งในกรณีของคาเสียหายโดยแท และคา

เสียหายเชิงลงโทษ (Punitive Damages) จะตองชําระโดยตรงแกผูเสียหาย 

 
* ดูคดีระหวาง United States V Chouteau ,102 U.S. 603 (1880) 
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กลาวโดยสรุป รูปแบบของการลงโทษทางแพงเปนการเรียกรองโดยอัยการ (state-
invoked) ในนามของรัฐ ตางจากการที่เอกชน (privately invoked) เปนผูเรียกรองเองในนาม          
สวนตัว ซึ่งมีที่มาจากระบบกฎหมายแบบ Common Law จากการที่คณะลูกขุนกําหนดใหจําเลย
ชดใชเงินจํานวนหนึ่งเพื่อเปนการลงโทษสําหรับการกระทําความผิดนั้น ในทางตรงกันขาม การ
เรียกรองในนามรัฐมีรากฐานมาจากการใชอํานาจพิเศษของรัฐ การลงโทษทางแพงจึงมีแนวคิดใน
การบังคับใชกฎหมายที่มีความแตกตางจากแนวคิดดั้งเดิมโดยสิ้นเชิง ซึ่งแสดงไดถึงความเปน
มาตรการที่อยูตรงกลางระหวางมาตรการบังคับทางแพงและมาตรการบังคับทางอาญา22  

4.2.4 กระบวนวิธีพิจารณาในการลงโทษทางแพง 

การเริ่มตนคดีเพื่อใหมีการลงโทษทางแพงมีความคลายคลึงกับการเริ่มตน
คดีอาญา โดยมีตัวแทนของรัฐซึ่งอาจเปนพนักงานอัยการหรือหนวยงานของรัฐเปนผูยื่นคําฟองตอ
ศาล โดยจําเลยในการคดีที่มีการรองขอใหลงโทษทางแพงจะไมไดรับเอกสิทธิ์อยางจําเลยในคดี
อาญา สําหรับมาตรฐานในการพิสูจนพยานหลักฐานจะเปนมาตรฐานการพิสูจนอยางคดีแพงคือ
หลักการชั่งน้ําหนักพยานหลักฐาน ดังนั้น ผลของคดีจึงแปรไปตามน้ําหนักของพยานหลักฐานที่ 
นํามาพิสูจนกันในศาล และศาลเทานั้นที่เปนผูมีอํานาจในการกําหนดโทษทางแพง เนื่องจากเปน 
ที่ยอมรับกันวาวัตถุประสงคสวนหนึ่งของการลงโทษทางแพงคือการลงโทษในความหมายของโทษ
ทางอาญา อนึ่งโทษทางแพงมักเปนโทษทางการเงิน เชน การบังคับใหชําระเงิน เปนตน  

4.3 การปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยโดย
การลงโทษทางแพง 

4.3.1 กลไกในการบังคับใชกฎหมายตามแบบดั้งเดิม 

การใชกฎหมายอาญาเปนเครื่องมือทําใหรัฐมีอํานาจมหาศาลในการกํากับ 
ดูแลพฤติกรรมของบุคคลที่เกี่ยวของกับธุรกรรมการซื้อขายหลักทรัพย ใหอยูในจริยธรรมและ
ปฏิบัติตามบทบัญญัติของกฎหมายที่เกี่ยวของ โดยเฉพาะตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ 

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

[Online],p.10. 
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สภาพบังคับทางอาญา (Criminal prosecution) มีความรุนแรงกวาสภาพ
บังคับทางแพง (Civil action) เพราะวาจําเลยจะไดรับผลรุนแรงจากการถูกตัดสินวามีความผิดใน
คดีอาญาและยังมีประวัติอาชญากรที่จะผูกพันผูนั้นตลอดไป  อยางไรก็ดี กฎหมายอาญาก็ไมอาจ
ใชบังคับอยางไดผลเสมอไป เมื่อนํามาปรับใชกับคดีที่เกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับ
การซื้อขายหลักทรัพย เพราะเหตุวาความผิดลักษณะนี้มีความซับซอน และพิสูจนโดยใชมาตรฐาน
การพิสูจนแบบคดีอาญามาลงโทษผูกระทําความผิดไดยาก ดวยเหตุนี้ หนวยงานที่กํากับดูแลจึง 
ไมสามารถที่จะนิ่งนอนใจในการเลือกใชกฎหมายอาญาเปนทางเลือกเดียวในการบังคับใช
กฎหมาย (sole enforcement option) ดังเชนที่เคยเปนมา 

4.3.2 การใชกฎหมายอาญาในอาชญากรรมทางเศรษฐกิจ 

กฎหมายอาญาถูกพัฒนามาเพื่อควบคุมอาชญากรรมที่บุคคลธรรมดาจะ
ตองรับผิดชอบ วัตถุประสงคดั้งเดิมของกฎหมาย จึงมีลักษณะของการลงโทษแบบแกแคนทดแทน 
(Retribution) การทําใหคืนสูสภาพปกติ (Rehabilitation) และ การปองกันยับยั้ง (Deterrence) ซ่ึง
ส่ิงเหลานี้ไมสามารถบรรลุผลไดในการนํากฎหมายอาญามาปรับใชกับการกระทําความผิด             
เกี่ยวกับอาชญากรรมทางเศรษฐกิจ ซึ่งรวมถึงการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขาย           
หลักทรัพยดวย เนื่องจาก การลงโทษดังกลาวไมอาจกีดกันผูกระทําความผิดออกจากสังคม         
ไดอยางแทจริง เพราะหากยังมีเครือขายการกระทําความผิดอยู และยังคงมีเงินพอที่จะใชในการ
กระทําความผิด ผูกระทําก็สามารถบงการใหเกิดการกระทําความผิดครั้งใหมไดไมยาก 

เมื่ อกล าวถึ งความลม เหลวในการบั งคับ ใชกฎหมายอาญ าในคดี               
อาชญากรรมทางเศรษฐกิจ สวนหนึ่งมาจากการกระทําอาชญากรรมเหลานี้มักกระทําโดยผูมีความ
เชี่ยวชาญ ทําใหโดยปกติจะพบตัวผูกระทําความผิดที่แทจริงไดยาก เพราะมักมีผูรวมกระทําความ
ผิดจํานวนมากและมีความสัมพันธที่ซับซอน และถึงแมวาจะหาตัวผูกระทําความผิดพบก็มักจะเกิด
กรณีที่อัยการจึงสั่งไมฟอง หรือหากสั่งฟองก็ไมถูกลงโทษ เนื่องจากพยานหลักฐานไมหนักแนน
เพียงพอ เหตุผลหนึ่งที่สนับสนุนวาเหตุใดผูกระทําความผิดจึงไมมีความหวาดหวั่นวาจะถูกลงโทษ
ในคดีอาชญากรรมทางเศรษฐกิจ คือมีสถิติการคนพบการกระทําความผิดนอย และสถิติในการ
บังคับใชกฎหมายตอผูกระทําความผิดกฎหมายเหลานั้นมีจํานวนนอย อาจกลาวไดวาขอพิจารณา
ในการใชกฎหมายอาญาในอาชญากรรมทางเศรษฐกิจ มีดังนี้ 
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4.3.2.1 การคนพบและการบังคับใช (Detection and enforcement)23 

R. Tomasic ผู เ ขี ย น  “Corporate crime in the Australian 
Criminal Justice system THE Mid 1990 s” กลาววาบอยครั้งที่การกระทําความผิดกฎหมาย
อาญาที่เกี่ยวกับคดีอาชญากรรมทางเศรษฐกิจถูกฟองดําเนินคดีไดยาก ซึ่งอาจเกิดจากหลาย           
เหตุผล เชน ปญหาเรื่องภาระการพิสูจน โดยในหลาย ๆ คดี ผูถูกกลาวหาเปนผูมีอํานาจ และมี
แหลงขอมูลที่ดีและมีขอไดเปรียบจากความไมแนนอนของกฎหมายสารบัญญัติ เชนการตีความ
กฎหมายไมชัดเจน 

การคนพบพยานหลักฐานสําคัญที่จะนําไปสูการลงโทษจําเลยใน
คดีอาชญากรรมทางเศรษฐกิจเปนเรื่องที่ยากมาก เชนในการดําเนินคดีกับผูบริหารของบริษัทที่
กระทําความผิด บอยครั้งที่พยานหลักฐานที่ยืนยันการกระทําความผิดของบุคคลนั้น จะอยูใน
ความครอบครองของบุคคลนั้นเอง พยานหลักฐานเหลานี้จึงถูกทําลายไดโดยงาย เพราะหาก            
ผูกระทําความผิดรูตัววาถูกพบการกระทําความผิด ผูนั้นก็จะรีบทําลายหลักฐานที่ตนครอบครอง
อยูใหหมดไปทันที เพื่อไมใหมีการสืบสวนมาพบตัวผูกระทําความผิดได 

Henry Bosch ผู เขียน  “Bosch on Business” กลาววา  “...การ
แสวงหาพยานหลักฐานในกฎหมายอาญาที่มีความเครงครัด และความจําเปนที่จะตองทําการ
พิสูจนพยานหลักฐานในคดีที่มีความยุงยากซับซอนใหไดความวาจําเลยไดกระทําความผิดจริงโดย
ปราศจากขอสงสัย ทําใหลดประสิทธิภาพของขอบังคับและการกํากับดูแลบริษัทและหลักทรัพย
อยางมาก มาตรฐานการพิสูจนดังกลาวทําใหลดความเปนไปไดที่อาชญากรจะถูกลงโทษและ           
ถูกฟองรองดําเนินคดีสําหรับการกระทําผิดเหลานั้น”24 

เหตุผลอีกขอหนึ่งที่พบวาระบบยุติธรรมทางอาญาในกรณีของการ
กระทําความผิดเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยมีกลไกในการ
บังคับใชกฎหมายยังไมสมบูรณ คือความไมชัดเจนของศาลในการพิจารณาตัดสินคดีความผิด          
ดังกลาว 

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

[Online],p.2. 
24 Ibid. 
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4.3.2.2 คาใชจาย (Cost) 

คาใชจายในการดําเนินกระบวนพิจารณาทางอาญาอาจเปน
อุปสรรค โดยคาใชจายดังกลาวจะรวมถึงคาใชจายในการสืบสวน การเตรียมการ ตลอดจนการ
ดําเนินกระบวนพิจารณา ซึ่งอาจจะมีเปนจํานวนมาก ทําใหผูไดรับความเสียหายจากการกระทํา
ความผิดเหลานี้มักจะยอมทําใจไมดําเนินการ เมื่อไดพิจารณาคาใชจายเทียบกับคาเสียหายที่ตน
จะไดรับ 

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

การใชกฎหมายอาญาเปนเครื่องมือในการปองปรามการกระทํา
ความผิดตามกฎหมายที่กํากับดูแลการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย           
มีอุปสรรคอยางมากเพราะผูกระทําความผิดไมมีความเกรงกลัวตอการพิจารณาคดีอาญา เพราะ
การลงโทษทางอาญาไมไดเกิดขึ้นจริงไดบอยคร้ัง และแมจะมีการตัดสินใหลงโทษอาญา แตบอย
คร้ังที่โทษอาญามิไดสะทอนความรุนแรงของความผิดอาญาที่ถูกกลาวหานั้น เชน ในป 1996 Alan 
Band ถูกตัดสินใหจําคุก 4 ป หลังจากที่ไดแกตางความผิดที่กลาวหาวาฉอโกง (Corporate 
Fraud) จํานวน 1.2 ลานเหรียญสหรัฐ  ซึ่งการกําหนดโทษจําคุกดังกลาวอาจจะลดลงจาก 4 ปก็ได 
เมื่อมีการอุทธรณตอศาลสูง 

อยางไรก็ดี แมวาจะมีหลายเหตุผลที่แสดงไดวาเพียงแคมาตรการ
ลงโทษทางอาญาอยางเดียวไมสามารถที่จะควบคุมการกระทําความผิดเกี่ยวกับการกระทํา           
อันไมเปนธรรมในการซื้อขายหลักทรัพยได แตมาตรการลงโทษทางอาญายังคงมีความจําเปนจะ
ตองคงไว เพราะโทษอาญาเปนองคประกอบที่มีความสําคัญในการบังคับใชกฎหมายโดยรวมอยู 

4.3.3 การเยียวยาความเสียหายทางแพง (Civil Remedies) 

การเยียวยาความเสียหายทางแพง เปนแนวคิดดั้งเดิมในการบังคับใช
กฎหมายเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยเพื่อชดเชยความ             
เสียหายตอผูเสียหาย  ทั้งนี้ เนื่องจากผูไดรับความเสียหายจากการละเมิดบทบัญญัติเหลานั้น           
ยอมตองการไดรับการชดใชคาเสียหายมากกวาที่จะอยากเห็นผูกระทําความผิดถูกดําเนินคดี
อาญาหรือถูกสั่งใหเสียคาปรับแกรัฐ 

 
25 Ibid. 





































































 
 
 

บทที่ 5 

บทสรุปและขอเสนอแนะ 

5.1 บทสรุป 

บทบัญญัติวาดวยการปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขาย               
หลักทรัพยที่กําหนดไวในพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ .ศ. 2535 เปน                
มาตรการหนึ่งซึ่งรัฐกําหนดขึ้นเพื่อปองกันสาธารณชนจากการถูกฉอฉลหลอกลวงหรือเอารัด              
เอาเปรียบจากผูมีอํานาจในการตอรองมากกวา รวมทั้งปกปองตลาดทุนไมใหเกิดความเสียหาย
จากกลุมคนบางประเภทที่เขามาแสวงหาผลประโยชนโดยมิชอบจากการซื้อขายหลักทรัพยใน
ตลาดหลักทรัพย ซึ่งมีสาระสําคัญดังนี้ 

(1) การบอกกลาวขอความอันเปนเท็จหรือทําใหผูอ่ืนสําคัญผิดในขอเท็จจริง ตาม
มาตรา 238 แหงพระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ 

(2) การแพรขาววาหลักทรัพยจะมีราคาเปลี่ยนแปลง ตามมาตรา 239 แหง        
พระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ 

(3) การแพรขาวอันเปนเท็จใหเลื่องลือ ตามมาตรา 240 แหงพระราชบัญญัติ            
หลักทรัพย ฯ  

(4) การซื้อขายหลักทรัพยโดยใชขอมูลภายในเพื่อประโยชนตอตนเองหรือผูอ่ืน 
(insider trading) ตามมาตรา 241 แหงพระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ 

(5) การซื้อขายหลักทรัพยโดยอําพรางเพื่อใหบุคคลทั่วไปหลงผิด หรือการสราง
ราคาในการซื้อขายหลักทรัพย (การปนหุน) ตามมาตรา 243 แหงพระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ 

ในปจจุบัน การบังคับใชกฎหมายเกี่ยวกับการปองกันการกระทําอันไมเปนธรรม 
เกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย แบงไดเปน 2 ลักษณะใหญ ๆ ไดแก การบังคับทางแพง (Civil 
Enforcement) และการบังคับทางอาญา (Criminal Enforcement) ซึ่งมีอุปสรรคในการบังคับใช
อยางมาก โดยเฉพาะการดําเนินคดีอาญาซึ่งอาจสรุปปญหาและอุปสรรคไดดังนี้ 

(1) ปญหาในการตีความกฎหมาย เนื่องจากบทบัญญัติในความผิดเกี่ยวกับการ
กระทําอันไมเปนธรรมในการซื้อขายหลักทรัพยในแตละฐานมีความสลับซับซอน กําหนด
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องคประกอบของความผิดมากและไมชัดเจน และมีเจตนาพิเศษประกอบ จึงเปนการยากที่โจทก
จะพิสูจนการกระทําของจําเลยไดครบถวนวาเปนการกระทําที่ครบองคประกอบความผิดตามที่
กฎหมายกําหนด 

(2) ปญหาการพิสูจนความรับผิดทางอาญา เนื่องจากในคดีอาญาโจทกเปนผูมี
ภาระการพิสูจน โดยตองรวบรวมพยานหลักฐานตาง ๆ ซึ่งจะตองทําการพิสูจนในระดับที่แสดงให
ศาลเห็นไดวาจําเลยไดกระทําความผิดจริงโดยปราศจากขอสงสัย (proof beyond reasonable 
doubt) ศาลจึงจะลงโทษจําเลยได หากการพิสูจนของโจทกยังเปนที่สงสัยวาจําเลยกระทํา            
ความผิดจริงหรือไม ใหศาลยกประโยชนแหงความสงสัยใหจําเลย ซึ่งเปนไปตามมาตรฐานการ
พิสูจนพยานหลักฐานตามมาตรา 227* แหงประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความอาญา 

โดยที่ผูกระทําความผิดกรณีการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขาย
หลักทรัพย สวนใหญเปนผูที่มีความรูความชํานาญและมีประสบการณเกี่ยวกับดานการซื้อขาย
หลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยมาก รวมทั้งเปนผูวางแผนในการกระทํา และเปนผูครอบครองพยาน
หลักฐานเกือบทั้งหมด นอกจากนี้กระบวนการในการซื้อขายหลักทรัพยเปนกระบวนการทาง
เทคนิคที่มีความสลับซับซอนและยุงยาก ในการดําเนินการจึงตองอาศัยเจาหนาที่ที่มีความรูความ
ชํานาญและมีประสบการณมากพอสมควร จึงเปนการยากที่จะพิสูจนการกระทําความผิดของ
จําเลยโดยปราศจากขอสงสัยได 

(3) ปญหาในการรวบรวมและวิเคราะหพยานหลักฐาน  เนื่องจากการกระทํา
ความผิดกรณีการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย เปนเรื่องที่เกี่ยวของกับการ
ใชความชํานาญเกี่ยวกับระบบการซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพย พยานหลักฐานที่            
เกี่ยวของจึงมักเปนพยานแวดลอมกรณี นอกจากนี้การรวบรวมและวิเคราะหพยานหลักฐาน
สําหรับการกระทําความผิดกรณีการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยนั้น         
จะตองนําขอมูลที่เกี่ยวกับการสั่งซื้อหรือส่ังขายหลักทรัพย หรือขอมูลการเคลื่อนไหวของราคา 
หลักทรัพย ตลอดจนสถานการณแวดลอมของตลาดหลักทรัพยในเวลานั้น ๆ มาทําการวิเคราะห 
ถึงพฤติกรรมเพื่อพิสูจนถึงเจตนาในการกระทําความผิด ซึ่งเปนเรื่องที่ตองอาศัยความรู ความ
ชํานาญ  และประสบการณในเร่ืองดังกลาวอยางมากจึงจะสามารถรวบรวมและวิเคราะห           
พยานหลักฐานเหลานี้ได อีกทั้งผูกระทําความผิดกรณีการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการ          

 
* มาตรา 227  ใหศาลใชดุลพินิจวินิจฉัยชั่งน้ําหนักพยานหลักฐานทั้งปวง อยาพิพากษาลงโทษจนกวา

จะแนใจวามีการกระทําผิดจริงและจําเลยเปนผูกระทําความผิดนั้น 
เมื่อมีความสงสัยตามสมควรวาจําเลยไดกระทําผิด หรือไมใหยกประโยชนแหงความสงสัยนั้นใหจําเลย 
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ซื้อขายหลักทรัพย ยังเปนผูครอบครองพยานหลักฐานเปนสวนใหญดวย ดังนั้น เมื่อมีขาววาจะ
ดําเนินการตอผูกระทําความผิดก็จะมีการทําลายหลักฐานเหลานั้นทันที จึงตองใชเวลาในการเก็บ
รวบรวมพยานหลักฐานใหไดครบถวนเพียงพอที่จะสามารถเขาสูกระบวนการดําเนินคดีได 

(4) ปญหาความซับซอนของกระบวนการอาชญากรรม  เนื่องจากการกระทํา 
ความผิดกรณีการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยเปนอาชญากรรมทาง
เศรษฐกิจ (Economic crime) รูปแบบหนึ่ง ซึ่งมีการดําเนินการที่มีรูปแบบซับซอน ทํากันเปนกลุม 
มีการแบงงานกันทําและเปนการกระทําของผูที่มีความรูความชํานาญและมีประสบการณมาก 
และมีพัฒนาการของการดําเนินการที่รวดเร็วและมีการเปลี่ยนแปลงอยูตลอดเวลา จึงเปนการยาก
ที่จะทําความเขาใจหรือติดตามพัฒนาการของกลุมผูกระทําความผิดได 

จากการศึกษากฎหมายเกี่ยวกับการปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการ 
ซื้อขายหลักทรัพยของประเทศสหรัฐอเมริกา และประเทศออสเตรเลีย พบวามีการกําหนด              
มาตรการบังคับใชกฎหมายเปนพิเศษนอกเหนือจากมาตรการทางแพงและมาตรการทางอาญา
ปกติ ซึ่งสรุปสาระสําคัญไดดังนี้ 

การดําเนินการของประเทศสหรัฐอเมริกา 

(1) การดําเนินการทางบริหาร  ซึ่งเปนการดําเนินการรวมกันระหวาง  U.S.SEC 
และคณะผูพิจารณาโทษทางบริหาร (Administrative Law Judge หรือ ALJ) ซึ่งมีลักษณะถวงดุล
อํานาจซึ่งกันและกัน  โดยคณะผูพิจารณาโทษทางบริหารจะยื่นคําวินิจฉัยเบื้องตน  (initial 
decision) รวมทั้งขอเท็จจริงตาง ๆ และขอสรุปวาจะใชมาตรการทางบริหารมาตรการใดกับ             
ผูถูกกลาวหาตอ U.S.SEC ซึ่งมีอํานาจที่จะทบทวนคําวินิจฉัยเบื้องตนไดแมไมมีคูกรณีฝายใด             
รองขอ และคําสั่งของ U.S.SEC สามารถอุทธรณตอไปได 

ประเภทของมาตรการทางบริหารไดแก 1. การออกคําสั่ง cease –and –
desist order ซึ่งเปนมาตรการในเชิงปองกันเพื่อมิใหบุคคลใดกระทําการฝาฝนกฎหมายตอไป และ 
2. การปรับทางแพง 

(2) การดําเนินการทางศาล  ซึ่งมีลักษณะสําคัญคือเปนการรองขอตอศาลเพื่อให
ศาลลงโทษทางแพงหรือกําหนดมาตรการปองกันตอผูกระทําความผิด โดยรูปแบบของกระบวน               
วิธีพิจารณาความเปนไปตามกฎหมายวาดวยวิธีพิจารณาความแพง ซึ่งในการขอใหศาลกําหนด
มาตรการปองกันในแตละกรณี U.S.SEC ตองสามารถแสดงไดวามีโอกาสในการดําเนินการให           
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ผูถูกกลาวหาไดรับโทษคอนขางสูง และมีความเสี่ยงคอนขางมากที่จะเกิดการกระทําความผิด          
ซ้ําอีกในอนาคต   

การดําเนินการทางแพง การดําเนินการทางบริหาร และการดําเนินการทาง
อาญา ในการบังคับใชกฎหมายเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย
ในประเทศสหรัฐอเมริกามีความเปนอิสระจากกันและไมขัดตอหลักที่วา “จําเลยในคดีอาญาไมควร
ถูกพิจารณาเพื่อลงโทษถึงสองครั้งในความผิดครั้งเดียว” (double jeopardy)   

การดําเนินการของประเทศออสเตรเลีย 

(1) มาตรการที่กําหนดไดแก การกําหนดโทษปรับทางแพง การกําหนดมาตรการ 
financial services civil penalty และการกําหนดมาตรการปองกันโดยศาล (injunctions)  

(2) รูปแบบของกระบวนวิธีพิจารณาความเปนไปตามกฎหมายวาดวยพยาน            
หลักฐานและวิธีพิจารณาความแพง ซึ่งเปนไปตามหลักการชั่งน้ําหนักพยานหลักฐานกลาวคือ             
คูความฝายใดนําสืบพยานหลักฐานใหศาลเชื่อวามีน้ําหนักรับฟงไดมากกวากัน ฝายนั้นเปน             
ฝายชนะคดี 

(3) การดําเนินการของ Australian Securities and Investments Commission 
(“ASIC”) เพื่อใหศาลมีคําวินิจฉัยในคดีแพงไมเปนการตัดสิทธิการดําเนินการทางอาญาของ
พนักงานอัยการ แตการเริ่มกระบวนการในแตละดานจะมีผลกับการดําเนินการอีกดานหนึ่งดังนี้ 

1. กรณีที่มีการดําเนินการทางแพงภายหลังการดําเนินการทางอาญา หาก 
ผูกระทําความผิดถูกศาลพิพากษาลงโทษในคดีอาญาแลว ศาลจะมีคําสั่งใหบุคคลดังกลาว             
ชําระคาปรับทางแพงในความผิดเดียวกันอีกไมได 

2. กรณีที่มีการดําเนินการทางอาญาระหวางการดําเนินการทางแพง ใหพัก
การดําเนินการทางแพงไวเมื่อมีการเริ่มดําเนินการทางอาญากับผูถูกกลาวหากระทําความผิด            
ในการกระทําเดียวกัน  ทั้งนี้ จะกลับมาดําเนินการทางแพงอีกไดตอเมื่อศาลมิไดพิพากษาลงโทษ         
ผูถูกกลาวหาดังกลาว แตหากบุคคลดังกลาวถูกพิพากษาลงโทษใหงดการดําเนินการทางแพง  

3. กรณีที่มีการดําเนินการทางอาญาภายหลังการดําเนินการทางแพง               
การดําเนินการทางอาญาสามารถกระทําได แมวาผูถูกกลาวหาจะถูกบังคับโดยมาตรการทางแพง  

จากการศึกษาพบวาแนวความคิดในการกําหนดมาตรการบังคับทางแพงของ
ประเทศสหรัฐอเมริกาและประเทศออสเตรเลีย เปนไปในทํานองเดียวกัน คือการเพิ่มมาตรการ
บังคับใชกฎหมาย เพื่อเสริมประสิทธิภาพในการบังคับใชกฎหมายเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปน
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ธรรมในการซื้อขายหลักทรัพย เนื่องจากปญหาและอุปสรรคในการดําเนินคดีอาญา แตมาตรการ
บังคับทางแพงก็เปนเพียงมาตรการเสริมเทานั้น โดยทั้งสองประเทศตางก็ยังใชมาตรการทางอาญา
ในการบังคับใชกฎหมายอยู 

การลงโทษทางแพง หรือ Civil Penalty คือ มาตรการบังคับใชกฎหมายซึ่งมีลักษณะ
กึ่งกลางระหวางการเยียวยาความเสียหายทางแพง และการลงโทษทางอาญา จึงเปนหลักการที่
เปนลูกผสม (hybrid)  ซึ่งมีแนวความคิดในการปองกันหรือลงโทษการกระทําที่เปนอันตรายตอ
สังคม วัตถุประสงคของการกําหนดโทษทางแพงคือการลงโทษผูกระทําความผิด โดยใชวิธี
พิจารณาความแพงในการพิจารณาคดีเพื่อกําหนดโทษดังกลาว การลงโทษทางแพงมีความ      
แตกตางจากการเยียวยาความเสียหายทางแพงตอผูเสียหาย โทษที่กําหนดจึงไมมีความสัมพันธ
กับความเสียหายที่แทจริง  ทั้งนี้ มาตรการที่สําคัญของการลงโทษทางแพง คือการลงโทษทาง      
การเงิน (Money Penalty) ซึ่งมีสาระเปนไปในทํานองเดียวกับโทษปรับในทางอาญา  

การเริ่มตนคดีเพื่อใหมีการลงโทษทางแพงมีความคลายคลึงกับการเริ่มตนคดีอาญา 
โดยมีตัวแทนของรัฐซึ่งอาจเปนพนักงานอัยการหรือหนวยงานของรัฐเปนผูยื่นคําฟองตอศาล โดย
จําเลยในคดีที่มีการรองขอใหลงโทษทางแพงจะไมไดรับเอกสิทธิ์อยางจําเลยในคดีอาญา สําหรับ
มาตรฐานในการพิสูจนพยานหลักฐานจะเปนมาตรฐานการพิสูจนอยางคดีแพงคือหลักการชั่ง          
น้ําหนักพยานหลักฐาน ดังนั้น ผลของคดีจึงแปรไปตามน้ําหนักของพยานหลักฐานที่นํามาพิสูจน
กันในศาล และศาลเทานั้นที่เปนผูมีอํานาจในการกําหนดโทษทางแพง เนื่องจากเปนที่ยอมรับกัน
วาวัตถุประสงคสวนหนึ่งของการลงโทษทางแพงคือการลงโทษในความหมายของโทษทางอาญา 

การใชบทบัญญัติเกี่ยวกับมาตรการลงโทษทางแพงเปนการเติมเต็มชองวาง
ระหวางการเรียกรองคาเสียหายทางแพงและการฟองรองในคดีอาญา ซึ่งความยืดหยุนของ             
มาตรการบังคับใชกฎหมายดังกลาว จะยิ่งทําใหการบังคับใชกฎหมายมีประสิทธิผลมากยิ่งขึ้น 

5.2 ขอเสนอแนะ 

การนํามาตรการทางแพงมาเปนมาตรการเสริมจากมาตรการที่มีอยูในปจจุบัน ใน
การบังคับใชกฎหมายเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย จะเปนการ
เพิ่มประสิทธิภาพในการปองปรามการกระทําความผิดดังกลาว อันเปนการสรางความเชื่อมั่นให
กับผูลงทุนและเปนประโยชนตอการพัฒนาตลาดทุนของประเทศ  
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เพื่อประโยชนในการปรับปรุงพระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ เพื่อรองรับใหมีมาตรการ
ทางแพง จึงขอเสนอความเห็นเกี่ยวกับสาระสําคัญที่ควรมีในรางกฎหมาย ดังนี้ 

5.2.1 การดําเนินมาตรการทางบริหาร 

5.2.1.1 รูปแบบของมาตรการทางบริหาร 

ควรกําหนดใหคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาด              
หลักทรัพย (“คณะกรรมการ ก.ล.ต.”) สามารถออกคําสั่งบังคับใหผูฝาฝนกฎหมายกระทําการหรือ
งดเวนกระทําการอันเปนการฝาฝนบทบัญญัติเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการ         
ซื้อขายหลักทรัพยตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ หรือกําหนดมาตรการใด ๆ เพื่อปองกันมิใหมี
การกอใหเกิดความเสียหายตอสาธารณะได และเพื่อใหการออกคําสั่งดังกลาวไมกระทบกับสิทธิ
เสรีภาพตอประชาชนเกินสมควร จึงควรกําหนดขอบเขตอํานาจในการออกคําสั่งดังกลาวของ          
คณะกรรมการ ก.ล.ต.ใหกระทําไดโดยตองคํานึงถึงพฤติการณแหงการกระทํา ความเสียหายที่เกิด
จากการกระทํานั้น และจะออกคําสั่งไดตอเมื่อมีเหตุจําเปนเพื่อคุมครองประโยชนสาธารณะเทานั้น       
ในการนี้ เพื่อใหมีการถวงดุลอํานาจของคณะกรรมการ ก.ล.ต. จึงควรจัดตั้งคณะผูพิจารณาโทษ
ทางบริหารขึ้นเพื่อเปนผูกลั่นกรองการพิจารณาของคณะกรรมการ ก.ล.ต. และพิจารณาความ
เหมาะสมของมาตรการ  

5.2.1.2 คณะผูพิจารณาโทษทางบริหาร 

เพื่อใหการดําเนินการทางบริหารของคณะกรรมการ ก.ล.ต.โดย
การออกคําสั่งบังคับใหผูฝาฝนกฎหมายกระทําการหรืองดเวนกระทําการอันเปนการฝาฝน                
บทบัญญัติเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยตามพระราชบัญญัติ
หลักทรัพย ฯ มีความเปนธรรมและนาเชื่อถือ จึงควรแตงตั้ง “คณะผูพิจารณาโทษทางบริหาร” เพื่อ
ทําหนาที่พิจารณาใหความเห็นตอคณะกรรมการ ก.ล.ต. กอนที่คณะกรรมการ ก.ล.ต. จะออก     
คําสั่งทางบริหาร ทั้งนี้ ความเห็นของคณะผูพิจารณาทางบริหารเปนเพียงความเห็นเบื้องตน โดย
ในทายที่สุดแลวผูออกคําสั่งคือคณะกรรมการ ก.ล.ต.  

คณะผูพิจารณาโทษทางบริหารควรประกอบดวยบุคคลไมต่ํากวา 
3 ทาน ไดแก ประธานคณะกรรมการผูพิจารณาโทษทางบริหาร ผูทรงคุณวุฒิทางดานธุรกิจ และ          
ผูทรงคุณวุฒิทางดานกฎหมาย การแตงตั้งคณะผูพิจารณาโทษทางบริหารควรกําหนดใหเปน              
หนาที่ของคณะกรรมการ ก.ล.ต. โดยเปนระบบของการกําหนดรายชื่อของคณะผูพิจารณาโทษทาง
บริหารไวตามประเภทของความเชี่ยวชาญ เชน แตงตั้งผูทรงคุณทางดานธุรกิจไวจํานวน 5 ทาน       



                                                                                                                                                                 143
                                                                                                                                                             
 
ผูทรงคุณวุฒิทางดานกฎหมายไวจํานวน 5 ทาน เปนตน และในการพิจารณาโทษทางบริหาร             
แตละครั้งก็คัดเลือกจากรายชื่อที่กําหนดไวดังกลาว โดยใหแตละทานทําหนาที่หมุนเวียนกันไป         
ทั้งนี้ เพื่อใหเกิดความยืดหยุนในการทํางาน จะไดไมเกิดขอขัดของโดยเฉพาะในกรณีที่ผูพิจารณา
โทษทางบริหารทานใดมีสวนไดเสียกับการพิจารณา 

5.2.1.3 รูปแบบการดําเนินการทางบริหาร 

ควรปรับปรุงพระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ เพื่อรองรับการดําเนิน
การเพื่อออกคําสั่งทางบริหารไวใหชัดเจน ซึ่งมีขอเสนอดังนี้ 

(1) ขอบเขตการบังคับใชมาตรการทางบริหาร 
ควรกําหนดขอบเขตของกฎหมายที่ใหใชมาตรการทาง

บริหารไวใหชัดเจน โดยใหใชบังคับกับการกระทําที่ฝาฝนหรือไมปฏิบัติตามบทบัญญัติที่เกี่ยวกับ
การปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย ตามพระราชบัญญัติ        
หลักทรัพย ฯ  

(2) โทษทางบริหาร 
ควรกําหนดมาตรการที่จะดําเนินการตอผูฝาฝนกฎหมายไว

ใหชัดเจน ซึ่งไดแก  
1. การออกคําสั่งบังคับใหผูฝาฝนกฎหมายกระทําการ

หรืองดเวนกระทําการอันเปนการฝาฝนบทบัญญัติเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการ
ซื้อขายหลักทรัพยตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ ภายในระยะเวลาหรือหรือเงื่อนเวลาที่กําหนด 

2. การกําหนดมาตรการใด ๆ เพื่อปองกันมิใหมีการกอให
เกิดความเสียหายตอสาธารณะได เชน การออกคําสั่งหามมิใหผูฝาฝนกฎหมายเขาทําการซื้อหรือ
ขายหลักทรัพยที่เปนเหตุแหงการถูกกลาวหาวากระทําความผิดเกินกวาจํานวนเงินที่กําหนด หรือ
หามทําการซื้อหรือขายหลักทรัพยเกินกวาจํานวนครั้งที่กําหนดในแตละวัน ทั้งนี้ โดยกําหนดระยะ
เวลาหรือเงื่อนเวลาที่ผูกระทําความผิดตองปฏิบัติตามไวดวย 

(3) การดําเนินการ 
ควรกําหนดอํานาจหนาที่ของผูที่เกี่ยวของทุกฝายใหชัดเจน 

โดยมีขอเสนอวาเมื่อปรากฏหลักฐานนาเชื่อวาบุคคลใดกระทําความผิดที่มีโทษทางบริหาร อันอาจ
กอใหเกิดความเสียหายแกประโยชนสาธารณะ ใหสํานักงาน ก.ล.ต. และมีหนังสือแจงไปยังบุคคล
ที่เกี่ยวของซึ่งรวมถึงผูถูกกลาวหา พรอมทั้งใหโอกาสผูถูกกลาวหาชี้แจงและเสนอพยานหลักฐาน
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ภายในระยะเวลาอันสมควร  จากนั้นใหสํานักงาน  ก.ล.ต.รวบรวมขอเท็จจริง ขอกฎหมาย                 
ตลอดจนพยานหลักฐานที่เกี่ยวของ พรอมทั้งความเห็นวาควรดําเนินการอยางใดตอผูกระทํา           
ความผิด เสนอตอคณะผูพิจารณาโทษทางบริหาร และใหคณะผูพิจารณาโทษทางบริหารเสนอ
ความเห็นตอคณะกรรมการ ก.ล.ต. เพื่อใหกําหนดโทษทางบริหารตอไป ซึ่งจะทําใหการทําหนาที่
ของคณะกรรมการ ก.ล.ต. และคณะผูพิจารณาโทษทางบริหาร เปนอิสระจากกัน อันจะทําใหการ
ดําเนินการทางบริหารมีความเปนธรรมมากที่สุด 

(4) การอุทธรณคําส่ังที่เปนโทษทางบริหาร 
คําสั่งของคณะกรรมการ ก.ล.ต. ที่กําหนดโทษทางบริหารมี

ลักษณะเปนคําสั่งทางปกครองตามมาตรา 5 แหงพระราชบัญญัติวิธีปฏิบัติราชการทางปกครอง 
พ.ศ. 2539* ผูไดรับคําสั่งทางปกครองจึงอาจอุทธรณคําสั่งดังกลาวตอศาลปกครองไดตามมาตรา 
42 แหงพระราชบัญญัติจัดตั้งศาลปกครองและวิธีพิจารณาคดีปกครอง พ.ศ. 2542**  

 
* “คําสั่งทางปกครอง”  หมายความวา 
(1)  การใชอํานาจตามกฎหมายของเจาหนาที่ที่มีผลเปนการสรางนิติสัมพันธขึ้นระหวางบุคคลในอันที่

จะกอ เปล่ียนแปลง โอน สงวน ระงับ หรือมีผลกระทบตอสถานภาพของสิทธิหรือหนาที่ของบุคคล ไมวาจะเปน
การถาวรหรือช่ัวคราว เชน การสั่งการ การอนุญาต การอนุมัติ การวินิจฉัยอุทธรณ การรับรอง และการรับจด
ทะเบียน แตไมหมายความรวมถึงการออกกฎ 

(2)  การอื่นที่กําหนดในกฎกระทรวง 
** พระราชบัญญัติจัดตั้งศาลปกครองและวิธีพิจารณาคดีปกครอง พ.ศ. 2542 
มาตรา 42  ผูใดไดรับความเดือดรอนหรือเสียหาย หรืออาจจะเดือดรอน หรือเสียหายโดยมิอาจ            

หลีกเลี่ยงได อันเนื่องจากการกระทําหรือการงดเวนการกระทําของหนวยงานทางปกครอง หรือเจาหนาที่ของรัฐ
หรือมีขอโตแยงเกี่ยวกับสัญญาทางปกครอง หรือกรณีอื่นใดที่อยูในเขตอํานาจศาลปกครองตามมาตรา 9 และ
การแกไขหรือบรรเทาความเดือดรอนหรือความเสียหาย หรือยุติขอโตแยงนั้นตองมีคําบังคับตามที่กําหนดใน 
มาตรา 72 ผูนั้นมีสิทธิฟองคดีตอศาลปกครอง 

ในกรณีที่มีกฎหมายกําหนดขั้นตอนหรือวิธีการสําหรับการแกไขความเดือดรอนหรือเสียหายในเรื่องใด
ไวโดยเฉพาะ การฟองคดีปกครองในเรื่องนั้นจะกระทําไดตอเมื่อมีการดําเนินการตามขั้นตอนและวิธีการดังกลาว 
และไดมีการสั่งการตามกฎหมายนั้น หรือมิไดมีการส่ังการภายในเวลาอันสมควร หรือภายในเวลาที่กฎหมายนั้น
กําหนด 
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5.2.2 การลงโทษทางแพง 

ผูเขียนเห็นวากฎหมายควรใหอํานาจคณะกรรมการ ก.ล.ต.ซึ่งเปนหนวยงาน
กํากับดูแลกฎหมายเกี่ยวกับการปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมในการซื้อขายหลักทรัพย 
สามารถดําเนินคดีตอศาลเพื่อขอใหศาลกําหนดโทษทางแพงตอจําเลยได เพื่อเปนการเสริมกลไก
ในการบังคับใชกฎหมายใหมีความหลากหลาย และเพื่อเพิ่มประสิทธิภาพในการบังคับใชกฎหมาย 
จากอุปสรรคในการดําเนินคดีอาญา โดยประกอบดวยหลักการที่สําคัญ 2 ประการ กลาวคือ  

(1) การกําหนดใหมีการฟองคดีเพื่อขอใหศาลลงโทษทางแพงตอผูกระทํา
ความผิดได  และ 

(2) การรองรับใหมีบทบัญญัติตาง ๆ ที่จะทําใหการดําเนินคดีสามารถ
ดําเนินไปไดภายใตระบบศาลและวิธีพิจารณาความตามประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพง  
ที่มีอยูในปจจุบัน 

เพื่อใหรองรับหลักการทั้ง 2 ประการขางตน จึงควรปรับปรุงพระราชบัญญัติ
หลักทรัพย ฯ โดยมีขอเสนอเกี่ยวกับสาระที่ควรกําหนดในการปรับปรุงกฎหมายดังนี้ 

5.2.2.1 ขอบเขตการบังคับใช 

ควรกําหนดขอบเขตของกฎหมายที่ใหดําเนินคดีเพื่อขอใหลงโทษ
ทางแพงไวใหชัดเจน โดยใหใชบังคับเฉพาะการฟองคดีที่เกี่ยวกับการฝาฝนหรือไมปฏิบัติตาม              
บทบัญญัติที่เกี่ยวกับการปองกันการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย ตาม        
พระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535  

5.2.2.2 การกําหนดโทษปรับทางแพง 

ควรกําหนดจํานวนเงินคาปรับเปนจํานวนเทาของผลประโยชนที่          
ผูกระทําความผิดไดรับ โดยกําหนดจํานวนขั้นสูงไว และใหนําสงเงินคาปรับแกรัฐ  

5.2.2.3 การนําประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพงมาใชบังคับ 

ควรมีการรองรับใหการดําเนินคดีเพื่อขอใหศาลกําหนดโทษทาง
แพงดําเนินไปไดภายใตระบบศาลและวิธีพิจารณาความตามประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความ
แพงที่มีอยูในปจจุบัน แตเนื่องจากการลงโทษทางแพงเปนเรื่องใหม และมีลักษณะเฉพาะที่



                                                                                                                                                                 146
                                                                                                                                                             
 
แตกตางจากการดําเนินคดีทั่วไปในบางเรื่อง ซึ่งอาจขัดหรือแยงกับบทบัญญัติตามประมวล
กฎหมายวิธีพิจารณาความแพง จึงจําเปนตองมีการกําหนดบทบัญญัติกฎหมายรองรับไวเปนการ
เฉพาะ อยางไรก็ตาม แมการดําเนินคดีเพื่อขอใหมีการลงโทษทางแพงจะมีลักษณะเฉพาะ แตการ
ดําเนินกระบวนพิจารณาในหลายเรื่องยังสามารถใชหลักเกณฑและวิธีพิจารณาตามที่กําหนดไวใน
ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพงที่มีอยูในปจจุบันได 

เพื่อประโยชนในการยกรางกฎหมายเกี่ยวกับการดําเนินคดีเพื่อขอ
ใหลงโทษทางแพงตอไปในอนาคต จึงขอเสนอความเห็นเกี่ยวกับสาระที่ควรกําหนดในรางใน
กฎหมาย ซึ่งมีรายละเอียดดังตอไปนี้ 

(1) เขตอํานาจศาล 
ควรกําหนดใหศาลแพงเปนศาลที่มีอํานาจชําระคดีที่ขอใหมี

การลงโทษทางแพง เพื่อใหนําประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพงมาใชบังคับไดในกรณีที่ไม
ไดบัญญัติไวเปนพิเศษ  

อนึ่ง การจัดตั้งศาลชํานาญพิเศษเพื่อพิจารณาคดีประเภทนี้
โดยเฉพาะก็เปนทางเลือกหนึ่ง โดยในกรณีที่กําหนดใหพิจารณาคดีโดยศาลชํานาญพิเศษ                 
ควรกําหนดกระบวนวิธีพิจารณาพิเศษสําหรับการพิจารณาคดีดังกลาว โดยในกรณีที่ไมมีกําหนด
ไวเปนพิเศษใหนําประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพงมาใชบังคับ ซึ่งกระบวนวิธีพิจารณา
พิเศษนั้น อยางนอยควรประกอบดวยขอกําหนดในเรื่องตอไปนี้ 

1. การขอใหผูทรงคุณวุฒิหรือผูเชี่ยวชาญมาใหความ
เห็นประกอบการพิจารณาพิพากษาคดี 

2. การใหอํานาจศาลสอบถามขอเท็จจริงเกี่ยวกับพยาน
เอกสารเปนหนังสือไปยังคูความและใหคูความตอบเปนหนังสือได 

3. การแถลงรับขอเท็จจริงเปนหนังสือ 
4. การกําหนดใหนําบันทึกชวยจําหรือบันทึกถอยคําของ

พยานที่บันทึกไวลวงหนามาใชประกอบการเบิกความพยานบุคคลได 

(2) คาฤชาธรรมเนียม 
ผูเขียนเห็นวา เมื่อกําหนดใหนําคาปรับทางแพงสงใหแกรัฐ 

จึงควรยกเวนคาฤชาธรรมเนียม ตลอดจนคาธรรมเนียมตาง ๆ ใหแกคูความ  
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(3) ผูมีอํานาจฟองคดี 
ควรกําหนดใหคณะกรรมการ ก.ล.ต. เปนผูมีอํานาจในการ

ฟองคดีเพื่อขอใหศาลลงโทษทางแพงตอผูละเมิดบทบัญญัติวาดวยการกระทําอันไมเปนธรรม             
เกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ เนื่องจากเปนหนวยงานที่มีอํานาจ
กํากับดูแลใหเปนไปตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ และเปนผูมีความเชี่ยวชาญในเรื่องดังกลาว  

อยางไรก็ดี ตามประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพง           
ผูมีอํานาจฟองคดีแพงจะตองเปนผูถูกโตแยงสิทธิตามมาตรา 55 แหงประมวลกฎหมายวิธี
พิจารณาความแพง* ซึ่งการกระทําผิดบทบัญญัติเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการ 
ซื้อขายหลักทรัพย ไมไดเปนการโตแยงสิทธิคณะกรรมการ ก.ล.ต. แตอยางใด ดังนั้น ตามประมวล
กฎหมายวิธีพิจารณาความแพงปจจุบัน จึงยังไมรองรับหลักการดังกลาว จึงตองกําหนดบทบัญญัติ
เพิ่มเติมที่ใหคณะกรรมการ ก.ล.ต. เปนผูมีอํานาจฟองคดีประเภทนี้ได 

(4) การพิสูจนพยานหลักฐาน 
เพื่อใหการดําเนินคดีประเภทนี้ มีการพิสูจนพยานหลักฐาน

ตามมาตรฐานของคดีแพง จึงควรกําหนดใหนําประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพงมาใช
บังคับโดยอนุโลม  

(5) ความสัมพันธกับการดําเนินคดีอาญา 
ควรกําหนดใหมาตรการทางแพงและทางอาญาเปนอิสระ

จากกัน กลาวคือ แมวาพนักงานอัยการมีคําส่ังไมฟองในคดีอาญา หรือศาลพิพากษาใหยกฟองใน
คดีอาญายอมไมกระทบกับอํานาจของคณะกรรมการ ก.ล.ต.ในการดําเนินการทางแพงตอผูกระทํา
ความผิด  

ทั้งนี้ ผูเขียนเห็นวาการดําเนินคดีแพงเพื่อขอใหศาลลงโทษ
ปรับทางแพงแกจําเลยนั้น มิใชเปนการฟองขอใหศาลบังคับตามสิทธิเรียกรองในทางแพงที่              
เกี่ยวเนื่องมาจากการกระทําความผิดอาญาแตอยางใด เนื่องจากการลงโทษทางแพงคือมาตรการ
ที่อาศัยกระบวนวิธีพิจารณาความแพงเพื่อบังคับเอาแกทรัพยสินของผูกระทําความผิด โดยมี            
วัตถุประสงคเพื่อเปนการปองปรามมิใหเกิดการกระทําความผิดซ้ําอีก การขอใหศาลลงโทษทาง

 
* ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพง  
มาตรา 55  เม่ือมีขอโตแยงเกิดขึ้น เกี่ยวกับสิทธิหรือหนาที่ของบุคคลใดตามกฎหมายแพง หรือบุคคล

ใดจะตองใชสิทธิทางศาล บุคคลนั้นชอบที่จะเสนอคดีของตนตอศาลสวนแพงที่มีเขตอํานาจได ตามบทบัญญัติ
แหงกฎหมายแพงและประมวลกฎหมายนี้ 
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แพงแกจําเลยจึงไมใชการดําเนินคดีแพงเกี่ยวเนื่องคดีอาญาที่จะอยูภายใตบังคับของเงื่อนไขการ
ดําเนินคดีแพงเกี่ยวเนื่องคดีอาญา  ดังนั้น การดําเนินคดีอาญา และการดําเนินการเพื่อขอใหศาล
ลงโทษทางแพงแกจําเลยจึงสามารถกําหนดใหเปนมาตรการที่มีความเปนอิสระจากกันได โดยไมมี
ปญหาเรื่องการพิพากษาคดีในสวนของคดีแพง ศาลจะตองถือตามขอเท็จจริงที่ยุติในคดี              
สวนอาญา ตามมาตรา 46 แหงประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความอาญา 

(6) ความสัมพันธกับการดําเนินคดีแพงโดยผูเสียหาย 
เนื่องจากการดําเนินกระบวนพิจารณาซ้ําและการฟองซ้ํา

หามเฉพาะคูความในคดีเดิม สวนการฟองซอนเปนการหามเฉพาะโจทกในคดีเดิมเทานั้น เมื่อคดี
แพงที่ขอใหศาลลงโทษทางแพง เปนการดําเนินคดีโดยคณะกรรมการ ก.ล.ต.ในนามรัฐ และไมได
เปนการดําเนินคดีแทนผูเสียหาย จึงไมเปนการดําเนินกระบวนพิจารณาซ้ํา ไมเปนการฟองซ้ํา และ
ไมเปนการฟองซอนกับการดําเนินคดีของผูเสียหาย จึงทําใหผูเสียหายและคณะกรรมการ ก.ล.ต. 
สามารถดําเนินคดีขนานกันไปได บทบัญญัติตามประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพง             
ในเรื่องนี้จึงไมขัดกับหลักการที่กําหนด 

(7) อายุความ 
ควรกําหนดอายุความในการขอใหศาลลงโทษทางแพง         

เทากับอายุความในความผิดอาญาเกี่ยวกับการกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขาย              
หลักทรัพย ซึ่งมีอายุความสิบปตามมาตรา 296 แหงพระราชบัญญัติหลักทรัพย ฯ* ประกอบกับ
มาตรา 95(3) แหงประมวลกฎหมายอาญา** เนื่องจากกําหนดใหมีการดําเนินการขนานกันได
ระหวางคดีอาญา ดังนั้น อายุความจึงควรมีกําหนดสิบป  

 
* มาตรา 296  ผูใดฝาฝนมาตรา 238 มาตรา 239 มาตรา 240 มาตรา 241 หรือมาตรา 243 ตองระวาง

โทษจําคุกไมเกินสองป หรือปรับเปนเงินไมเกินสองเทาของผลประโยชนที่บุคคลนั้น ๆ ไดรับไว หรือพึงจะไดรับ
เพราะการกระทําฝาฝนดังกลาว แตทั้งนี้คาปรับดังกลาวตองไมนอยกวาหาแสนบาท หรือทั้งจําทั้งปรับ 
 ** มาตรา 95  ในคดีอาญา ถามิไดฟองและไดตัวผูกระทําความผิดมายังศาลภายในกําหนดดังตอไปน้ี  
นับแตวันกระทําความผิดเปนอันขาดอายุความ 

(1) ยี่สิบป สําหรับความผิดตองระวางโทษประหารชีวิต จําคุกตลอดชีวิต หรือจําคุกยี่สิบป 
(2) สิบหาป สําหรับความผิดตองระวางโทษจําคุกกวาเจ็ดปแต ยังไมถึงยี่สิบป 
(3) สิบป สําหรับความผิดตองระวางโทษจําคุกกวาหนึ่งปถึงเจ็ดป 
(4) หาป สําหรับความผิดตองระวางโทษจําคุกกวาหนึ่งเดือนถึงหนึ่งป 
(5) หนึ่งป สําหรับความผิดตองระวางโทษจําคุกตั้งแตหนึ่งเดือนลงมาหรือตองระวางโทษอยางอื่น               

ถาไดฟองและไดตัวผูกระทําความผิดมายังศาลแลว  ผูกระทําความผิดหลบหนีหรือวิกลจริต และศาลสั่งงดการ
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(8) ขอพิจารณาอื่น ๆ 
1. หลักกฎหมายเรื่อง “จําเลยในคดีอาญาไมควรถูก

พิจารณาเพื่อลงโทษสองครั้ง ในความผิดครั้งเดียว” (double jeopardy)   
เมื่อพิจารณาจากหลักกฎหมายตามประมวลกฎหมาย

วิธีพิจารณาความอาญา มาตรา 39 (3) และ(4) ซึ่งกําหนดใหสิทธินําคดีอาญามาฟองยอมระงับไป
เมื่อคดีอาญาเลิกกันตามมาตรา 37* และเมื่อมีคําพิพากษาเสร็จเด็ดขาดในความผิดซึ่งไดฟอง  
ขางตน แสดงวา จําเลยจะไมตองรับโทษสําหรับการกระทําความผิดเดียวกันนั้นอีกจะตองเปนกรณี
ที่ศาลมีคําพิพากษาลงโทษจําเลยในคดีอาญาสําหรับการกระทําความผิดนั้น  ดังนั้น แมวา              
ผูกระทําความผิดจะไดรับโทษทางอาญาแลว แตหากการกระทําความผิดเดียวกันนั้นมีบทกําหนด
โทษทางแพงดวย ผูกระทําความผิดจึงอาจไดรับโทษทางแพงไดอีก เนื่องจากการลงโทษทางอาญา
และการลงโทษทางแพงสามารถแยกกันไดโดยประเภทของกฎหมาย ซึ่งอยูตางเขตอํานาจศาลกัน 
จึงไมเขาขายที่จะตองพิจารณาวาเปนการลงโทษจําเลยซ้ําในความผิดเดียวกันหรือไม ดังนั้นศาล
ยอมกําหนดโทษทางแพงแกจําเลยได แมวาจําเลยจะไดรับโทษทางอาญามาแลวก็ตาม 

 
พิจารณาไวจนเกินกําหนดดังกลาวแลวนับแตวันที่หลบหนีหรือวันที่ศาลสั่งงดการพิจารณาก็ใหถือวาเปนอันขาด
อายุความเชนเดียวกัน 

* ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความอาญา 
มาตรา 37 คดีอาญาเลิกกันได ดังตอไปนี้ 
(1) ในคดีมีโทษปรับสถานเดียว เมื่อผูกระทําผิดยินยอมเสียคาปรับในอัตราอยางสูงสําหรับความผิด

นั้นแกพนักงานเจาหนาที่กอนศาลพิจารณา 
(2) ในคดีความผิดที่เปนลหุโทษ หรือความผิดที่มีอัตราโทษไมสูงกวาความผิดลหุโทษ หรือคดีอื่นที่มี

โทษปรับสถานเดียวอยางสูงไมเกินหนึ่งหมื่นบาทหรือความผิดตอกฎหมายเกี่ยวกับภาษีอากร ซึ่งมีโทษปรับอยาง
สูงไมเกินหนึ่งหมื่นบาท เมื่อผูตองหาชําระคาปรับ ตามที่พนักงานสอบสวนไดเปรียบเทียบแลว 

(3) ในคดีความผิดที่เปนลหุโทษ หรือความผิดที่มีอัตราโทษไมสูงกวาความผิดลหุโทษ หรือคดีที่มีโทษ
ปรับสถานเดียวอยางสูง ไมเกินหนึ่งหมื่นบาทซึ่งเกิดในกรุงเทพมหานคร เมื่อผูตองหาชําระคาปรับตามที่นาย
ตํารวจประจําทองที่ตั้งแตตําแหนงสารวัตรขึ้นไป หรือนายตํารวจชั้นสัญญาบัตรผูทําการในตําแหนงนั้น ๆ ได
เปรียบเทียบแลว 

(4) ในคดีซึ่งเปรียบเทียบไดตามกฎหมายอื่น เมื่อผูตองหาไดชําระคาปรับตามคําเปรียบเทียบของ
พนักงานเจาหนาที่แลว 
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2. การยอมรับเร่ืองการตกลงทากันในศาล 
โดยธรรมชาติของมาตรการลงโทษทางแพง มีลักษณะ

ทํานองเดียวกับการลงโทษผูกระทําความผิดในคดีอาญา จึงควรคุมครองผูถูกกลาวหาไมใหตองถูก
ลงโทษ โดยไมไดทําการพิสูจนพยานหลักฐานตามสมควร ผูเขียนจึงเห็นวาควรกําหนดไมใหมีการ
ตกลงทากันในศาลสําหรับการพิจารณาคดีที่ขอใหศาลลงโทษทางแพง 

5.2.2.4 การกําหนดมาตรการปองกันโดยศาล (Injunction) 

เพื่อไมใหผูกระทําความผิดสามารถกระทําความผิดไดตอไป               
จึงควรใหอํานาจคณะกรรมการ ก.ล.ต. เพื่อรองขอตอศาลใหกําหนดมาตรการในเชิงปองกันตอ              
ผูกระทําความผิดได โดยแบงออกเปน 2 ชวงคือ 

(1) การกําหนดมาตรการปองกันกอนมีคําพิพากษา 
ควรกําหนดใหคณะกรรมการ ก.ล.ต. สามารถรองขอตอ

ศาลเพื่อกําหนดมาตรการในเชิงปองกัน เพื่อบังคับใหจําเลยกระทําการหรืองดเวนกระทําการ หรือ
กําหนดมาตรการอื่นตามที่จําเปน เชน หามจําเลยเขายุงเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยใน                 
ตลาดหลักทรัพยจนกวาศาลจะมีคําพิพากษา เปนตน เพื่อไมใหจําเลยกอใหเกิดความเสียหาย          
ตอไปอีก ทั้งนี้ มาตรการดังกลาวเปนมาตรการนอกเหนือจากวิธีการคุมครองชั่วคราวกอนพิพากษา
ตามประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพง ซึ่งยังคงใหอนุโลมมาใชกับคดีที่ขอใหศาลลงโทษ 
ทางแพงตอจําเลย 

(2) การพิพากษากําหนดมาตรการปองกัน 
ควรกําหนดใหศาลมีอํานาจกําหนดมาตรการในเชิงปองกัน

เพื่อบังคับใหจําเลยกระทําการหรืองดเวนกระทําการ หรือกําหนดมาตรการอื่นตามที่จําเปน เชน 
หามจําเลยเขายุงเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยเปนระยะเวลาที่กําหนด             
นอกเหนือจากการกําหนดคาปรับทางแพงแลว เพื่อเปนการกีดกันไมใหจําเลยมีโอกาสเขามา              
แสวงหาประโยชนอันมิควรไดอีก 
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ตารางที่ 4  แนวทางการนําประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพงมาใชบังคับกับการลงโทษ          
ทางแพง 

 
ประมวลกฎหมายวิธี
พิจารณาความแพง 

เรื่อง 

รองรับ ไมรองรับ 

ขอเสนอ 

1.  เขตอํานาจศาล  √ ศาลแพง หรือศาลชํานาญพิเศษ 
2.  คาฤชาธรรมเนียม  √ ยกเวนคาฤชาธรรมเนียม ตลอด

จนคาธรรมเนียมตาง ๆ ใหแก  
คูความ  

3.  ผูมีอํานาจฟองคดี 
 

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

4.  การพิสูจนพยานหลักฐาน √  ใชหลักกฎหมายพยานหลักฐาน
ต า ม ป ร ะ ม ว ล ก ฎ ห ม า ย  
วิธีพิจารณาความแพงปจจุบัน  

5.  อายุความ  √ อายุความ 2 ป เทากับอายุความ
คดีอาญา ในความผิดเดียวกัน 

6.  การดําเนินกระบวนพิจารณาซ้ํา √  - 
7.  การฟองซํ้า √  - 
8.  การฟองซอน √  - 
9. การคุมครองชั่วคราวกอน 
     พิพากษา 

√  - 

10.  การกําหนดมาตรการปองกัน  √ กําหนดเพิ่มเติมใหศาลมีอํานาจ
กําหนดมาตรการป องกัน ได  
ทั้งกอนและหลังมีคําพิพากษา 

11.  คําพิพากษาและคําส่ัง √  - 
12.  การบังคับคดี √  - 
13.  การอุทธรณหรือฎีกา √  - 
 



รายการอางอิง 
 
ภาษาไทย 
 
กฤษณา  พิษณุโกศล. คาเสียหายในเชิงลงโทษ. วิทยานิพนธปริญญามหาบัณฑิต  คณะนิติศาสตร  

จุฬาลงกรณมหาวิทยาลัย, 2531. 
คณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย, สํานักงาน. ทศวรรษแรกของ ก.ล.ต. กับ

ตลาดทุนไทย (พ.ศ. 2535-2545). (ม.ป.ท., 2545). 
คนึง ฦๅชัย, ศาสตราจารย. กฎหมายวิธีพิจารณาความอาญา เลม 1. กรุงเทพมหานคร : โรงพิมพ

มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร ทาพระจันทร, 2537. 
ชัยวัฒน วงศวัฒนศานต. โทษอาญาทางเศรษฐกิจ. กรุงเทพฯ: มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร, 2536. 

(เอกสารไมตีพิมพ) 
ณรงค ใจหาญ, รองศาสตราจารย. หลักกฎหมายวิธีพิจารณาความอาญา เลม 1. พิมพคร้ังที่ 7. 

กรุงเทพมหานคร : วิญูชน, 2546. 
ตอศักดิ์ บูรณะเรืองโรจน. ปญหาการซื้อขายหลักทรัพย (หุน) โดยใชขอมูลวงใน (Insider trading). 

วารสารบทบัณฑิตย 53 (มีนาคม 2540): 94-104. 
นพพร บุญถนอม. การบังคับใชกฎหมายปองกันการฉอฉลและการสรางราคาในการซื้อขาย  

หลักทรัพยในประเทศไทย . วิทยานิพนธป ริญญามหาบัณฑิต   คณะนิติศาสตร  
จุฬาลงกรณมหาวิทยาลัย, 2536. 

ประสาร ไตรรัตนวรกุล. กฎเกณฑการซื้อขายหุนกับการพัฒนาตลาดหลักทรัพย. กรุงเทพฯ :  
โรงแรมอิมพีเรียล, 2536. (เอกสารไมตีพิมพ) 

ประสาร ไตรรัตนวรกุล. การหามปนหุนและปญหาในการดําเนินคดีปนหุน. วารสารดุลพาห 42 
(มกราคม-มีนาคม 2538): 54-60. 

พิเศษ เสตเสถียร. กฎหมายหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย. พิมพคร้ังที่ 1. กรุงเทพ ฯ : สํานักพิมพ
นิติธรรม, 2537. 

พิเศษ เสตเสถียร. การกระทําอันไมเปนธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย (การปนหุน). กรุงเทพฯ 
: สถาบันพัฒนาขาราชการฝายตุลาการ, 2537. (เอกสารไมตีพิมพ) 

ฤทัย หงสสิริ. ศาลปกครองและการดําเนินคดีในศาลปกครอง. พิมพคร้ังที่ 2. กรุงเทพมหานคร : 
วิญูชน, 2546. 

 
 



                                                                                                                                                                 
                                                                                                                                                             
 

153

วีระพงษ บุญโญภาส,รศ.. อาชญากรรมทางเศรษกิจ. กรุงเทพ ฯ : สํานักพิมพนิติธรรม, 2540. 
โสภณ รัตนากร. คําอธิบายกฎหมายลักษณะพยาน. กรุงเทพมหานคร : สํานักพิมพนิติบรรณการ, 

2539. 
สํานักอบรมศึกษากฎหมายแหงเนติบัณฑิตยสภา. คูมือการศึกษาวิชากฎหมายปกครอง. 

กรุงเทพมหานคร : หางหุนสวนจํากัด จิรรัชการพิมพ, 2545. 
 
ภาษาอังกฤษ 
 
Ashley Black, Pamela Hanrahan and Robert Baxt. Securities and Financial Services 

Law. Australia : Ligare Pty Ltd, 2003.  
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] 

J Braithwaite and S Vale. Law Enforcement by Australian Consumer Affairs Agencies. 
Australian and New Zealand Journal of Criminology, 1985.  

Kenneth  Mann. Punitive civil sanctions : The middleground between criminal and civil 
law. [Online]. 1991. Available from: http.//www.web2westlaw.com. [2004 
November 29] 

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] 

Patricia M.Wald. Some Thoughts on Beginnings and Ends:Court of Appeals review of 
Administrative Law Judges’Findings And Opinions. Washington University Law, 
1989.  

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] 

 
 
 



                                                                                                                                                                 
                                                                                                                                                             
 

154

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] 

 
 
 

http://www.sec.gov/news/speech/speecharchive/


                                                                                                                                                                 
                                                                                                                                                            155 
 

ประวัติผูเขียนวิทยานิพนธ 
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จังหวัดชลบุรี สําเร็จการศึกษานิติศาสตรบัณฑิตจากคณะนิติศาสตร มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร 
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