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เรือง การตีความมาตรา « แห่งพระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพย์

แห่งประเทศไทย พ.ศ.๒๕๑

สํานักงานเลขาธิการคณะรัฐมนตรีได้มีหนังสือที่ สร.๐๒๐๓/๑๕๒๕๑ ลงวันที่
๑๕ พฤศจิกายน ๒๕๑๓ ถึงสํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา ขอให้พิจารณาให้ความเห็นใน
ปัญหาข้อกฎหมายเกี่ยวกับพระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พ.ศ. ๒๕๑๐ ตามที่
กระทรวงการคลังหารือ โดยผู้แทนกระทรวงการคลังได้ชี้แจงเพิ่มเติมประกอบการพิจารณา ซึ่ง
สรุปข้อเท็จจริงและปัญหาที่หารือได้ว่า ในปบัจจุบันปรากฏว่
             ามีการขายทอดตลาดหุ้น โดยเฉพาะใน
กรณีการบังคับจํานําตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ การขายทอดตลาดของกองบังคับคดี
แพ่งและกองบังคับคดีล้มละลาย กระทรวงยุติธรรม และการขายทอดตลาดของบริษัทจํากัดต่างๆ
ซึ่งกระทํานอกตลาดหลักทรัพย์ และตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยเห็นว่าการขายทอดตลาด
หุ้นดังกล่าวอาจมีลักษณะคล้ายคลึงกับการประกอบกิจการตลาดหลักทรัพย์อันเป็นการฝ่าฝืน
มาตรา ๓ แห่งพระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยพ.ศ. ๒๕๑๓ จึงขอหารีอว่า

๑. การที่บุคคลใด ๆ ไม่ว่าจะเป็นสมาชิกของตลาดหลักทรัพย์หรือไม่ทําการขาย
ท
             อดตลาดหุ้นของตนนอกตลาดหลักทรัพย์ จะถือว่าเป็นการประกอบกิจการตลาดหลักทรัพย์อัน
เป็นการฝ่าฝืนมาตรา ๓ แห่งพระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พ.ศ. ๒๕๑๐
หรือไม่

vw. การขายหุ้นของสมาชิกของตลาดหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ในกรณีที่ถูก
บังคับจํานํา จะถือว่าเป็นการขายทอดตลาดตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์หรือไม่

๓. หากการขายหุ้นของสมาชิกของตลาดหลักทรัพย์นอกตลาดหลักทรัพย์เป็น
การฝ่าฝืนมาตรา ๓ แห่งพระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พ.ศ. ๒๕๑ และไม่
สามารถขายในตลาดหลักทรัพย์ในลักษณะเป็นการขายทอดตลาด
             ตามประมวลกฎหมายแพ่งและ
พาณิชย์แล้ว การขายทอดตลาดหุ้นที่กล่าวสมควรจะดําเนินการอย่างไร

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา (กรรมการร่างกฎหมาย nash ๕) ได้
พิจารณาปัญหาดังกล่าวแล้วเห็นว่า ในปัญหาข้อที่หนึ่ง เมื่อพิจารณามาตรา ๕” แห่ง
พระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พ.ศ. ๒๕๑ ที่บัญญัติห้ามมิให้บุคคลใด

ประกอบกิจการตลาดหลักทรัพย์หรือกิจการที่มีลักษณะคล้ายคลึงกัน นอกจากตลาดหลักทรัพย์ซึ่ง

* มาตรา ๓ ห้ามมิให้บุคคลใดประกอบกิจการตลาดหลักทรัพย์หรือกิจการที่มีลักษณะ
».  aoe          wa ct we Oe        a ate
             s A
ดคล้ายคลึงกัน นอกจากตลาดหลักทรัพย์ซิงได้จัดตั้งขึ้นตามพระราชบัญญัตินี่
             [END PAGE 1]
             ๒

รรพ

ได้จัดตั้งขึ้นตามพระราชบัญญัตินี้ ประกอบกับนิยามคําว่า “กิจการตลาดหลักทรัพย์”" แล้วจะเห็น
ว่ากฎหมายมีความประสงค์เพียงจะห้ามมิให้บุคคลใดดําเนินการซื้อหรือขาย หลักทรัพย์หรือ
ดําเนินบริการที่เกี่ยวกับกิจการซื้อหรือขายหลักทรัพย์ในลักษณะที่เป็นการจัดให้มีตลาดหรือ
สถานที่อันเป็นศูนย์กลางขึ้นในทํานองเดียวกับตลาดหลักทรัพย์ซึ่งได้จัดตั้งขึ้นตามกฎหมายฉบับนี้
เท่านั้น มิได้มีความหมายรวมถึงกรณีที่บุคคลใด ๆ ทําการซื้อหรือขายหุ้นโดยทั่วไปที่มิได้จัดทําขึ้น
ในลักษณะให้เป็นตลาดหรือเป็นศูนย์กลางในการซื้อ
             ขาย หลักทรัพย์แต่อย่างใด ดังนั้น เมื่อ
ข้อเท็จจริงตามปัญหาที่หารือเป็นกรณีขายทอดตลาดหุ้นเพื่อบังคับจํานําตามประมวลกฎหมาย
แพ่งและพาณิชย์ หรือเป็นกรณีขายทอดตลาดของกองบังคับคดีแพ่งและกองบังคับคดีล้มละลาย
กระทรวงยุติธรรม หรือเป็นกรณีขายทอดตลาดหุ้นของบริษัทจํากัดต่างๆ ที่มิได้มีลักษณะเป็นการ
ดําเนินการหรือจัด เป็นตลาดหรือศูนย์กลางการซื้อขายหุ้นแล้ว กรณีดังกล่าวแล้วย่อมไม่อยู่ใน
บังคับแห่งกฎหมายว่าด้วยตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย การขายทอดตลาดหุ้นดังกล่าวนอก
ตลาดหลักทรัพย์จึงไม่เป็นการประกอบกิจการตลาดห
             ลักทรัพย์ตามพระราชบัญญัติตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พ.ศ. ๒๕๑๐

สําหรับบัญหาข้อที่สองเห็นว่า ในกรณีที่ถูกบังคับจํานํานั้น มาตรา ๑๒๕ แห่ง
ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์บัญญัติให้กระทําได้โดยการขายทอดตลาดเท่านั้นซึ่งการขาย

ทอดตลาดดังกล่าวจะต้องกระทําโดยประกาศโฆษณาโดยเปิดเผยให้ประชาชนทั่วไปมาประมูลสู้

ie

ราคากัน ผู้สู้ราคามีสิทธิที่จะถอนคําสู้ราคาของตนก่อนที่ผู้ขายจะตกลงสนองรับ และเมื่อมีผู้อื่นสู้
ราคาสูงกว่าตน ผู้สู้ราคาตํากว่าก็เป็นอันพันความผูกพัน และการขายทอดตลาดดังกล่าวจะ
สมบูรณ์ต่อเมื่อผู้ขา
             ยตกลงขายโดยการเคาะไม้หรือกริยาอื่นใด ตามจารีตประเพณี แต่ในทาง
ปฏิบัติสําหรับกรณีการซื้อขายหุ้นในตลาดหลักทรัพย์นั้นมีวิธีการที่แตกต่างจากการขายทอดตลาด
ตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ เพราะการซื้อขายหุ้นดังกล่าวจะกระทําได้แต่เฉพาะใน
ระหว่างสมาชิกของตลาดหลักทรัพย์ด้วยกัน โดยไม่มีการประมูลสู้ราคา และการตกลงซื้อขายก็
มิได้อาศัยความสมบูรณ์โดยการเคาะไม้หรือการแสดงกริยาอื่นใดตามจารีตประเพณี ดังนั้น การ
ขายหุ้นดังกล่าวในตลาดหลักทรัพย์จึงไม่เป็นการขายทอดตลาดตามประมวลกฎหมายแพ่งและ
พาณิชย์

สําหรับปัญหาข้อที่
             สามนั้น โดยที่ได้วินิจฉัยมาแล้วว่าการขายหุ้นของบุคคลใด ๆ
นอกตลาดหลักทรัพย์ที่มิได้จัดทําขึ้นในลักษณะให้เป็นตลาดหรือศูนย์กลางในการซื้อขาย
หลักทรัพย์แล้ว ย่อมกระทําได้โดยไม่เป็นการฝ่าฝืนมาตรา ๓ แห่งพระราชบัญญัติตลาด

หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พ.ศ. ๒๕๑ แต่อย่างไรก็ตาม หากการชื่อขายหุ้นกระทําโดยสมาชิก

* มาตรา ๓ ในพระราชบัญญัตินี่

ฯลฯ                           ฯลฯ

«ล     Pe                  ag

กิจการตลาดหลักทรัพย์” หมายความว่า การจัดให้มีตลาดหรือสถานที่อันเป็นศูนย์กลาง

a  aa   Booed dw  ๓คล่:
การซ
             ื้อหรือขายหลักทรัพย์ รวมทั้งบริการทีเกี่ยวกับกิจการดังกล่าว

ฯลฯ                           ฯลฯ
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             ของตลาดหลักทรัพย์แล้วก็ย่อมต้องอยู่ภายใต้บังคับมาตรา ๒๐” กล่าวคือ สมาชิกจะทําการซื้อ
หรือขายหลักทรัพย์จดทะเบียนนอกจากหลักทรัพย์มิได้ ไม่ว่าจะเป็นการซื้อหรือขายในฐานะ
ตัวแทน นายหน้า หรือในนามของสมาชิกเอง เว้นแต่จะได้รับอนุญาตจากตลาดหลักทรัพย์ ดังนั้น
แม้การขายหุ้นของสมาชิกของตลาดหลักทรัพย์จะไม่เป็นการฝ่าฝืนมาตรา « แห่งพระราชบัญญัติ
ตลาดหลักทรัพย์ฯ ตามนัยที่กล่าวมาแล้ว โดยเฉพาะอย่างยิ่งการขายทอดตลาดหุ้นของสมาชิก
ตลาดหลักทรัพย์นอกตลาดหลักทรัพย์อันเป็นกรณีบังคับจํานําที่กระทําโดยอาศัยอํานาจแห่ง
บทบั
             ญญัติของกฎหมายตามมาตรา ๐๒๕ แห่งประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ การขายหุ้นของ
สมาชิกตลาดหลักทรัพย์ในกรณีดังกล่าวย่อมกระทําได้ เพราะมิใช่เป็นกรณีที่สมาชิกขายหุ้นตาม
นัยมาตรา wo แห่งพระราชบัญญัติดังกล่าวก็ตาม แต่ในการขายทอดตลาดหุ้นของสมาชิกนอก
ตลาดหลักทรัพย์นั้น ถ้าสมาชิกของตลาดหลักทรัพย์จะซื้อหุ้นจากการขายทอดตลาดดังกล่าว การ
ซื้อหุ้นนั้นก็ยังคงอยู่ภายใต้บังคับของมาตรา wo วรรคสาม ซึ่งจะกระท่าได้ก็แต่โดยได้รับอนุญาต

จากตลาดหลักทรัพย์ก่อนเท่านั้น

(ลงชื่อ) ส. โหตระกิตย์
(นายสมภพ โหตระกิตย์)
เลขาธิการคณะก
             รรมการกฤษฎีกา

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา
มกราคม ๒๕๒๐

" มาตรา ๒๐ การซื้อหรือขายหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ให้กระทําได้เฉพาะหลักทรัพย์
จดทะเบียนหรือหลักทรัพย์รับอนุญาตและโดยสมาชิกเท่านั้น

ในการซื้อหรือขายหลักทรัพย์ตามวรรคหนึ่ง สมาชิกจะทําการเป็นนายหน้าของบุคคลใดๆ
หรือเป็นตัวแทนของบริษัทหลักทรัพย์ซึ่งมิได้เป็นสมาชิกก็ได้

ห้ามมิให้สมาชิกทําการซื้อหรือขายหลักทรัพย์จดทะเบียนนอกตลาดหลักทรัพย์ไม่ว่าจะเป็น

a     Pa    เ     ๑  Pe bo       Pe
การซื่อหรือขายในฐานะตัวแทนนายหน้าหรือในนามของสมาชิกเอง เว้น
             แต่จะได้รับอนุญาตจากตลาดหลักทรัพย์
             [END PAGE 3]
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